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Tujuan penelitian untuk menganalisis pengaruh intellectual capital, 
pengungkapan corporate social responsibility dan struktur modal berpengaruh 
signifikan terhadap kinerja keuangan. Metode penelitian ini adalah penelitan 
kuantitatif dengan pengambilan sampel menggunakan teknik purpose sampling 
berdasarkan karakteristik yang telah ditentukan sebanyak 4 perusahaan semen 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2013-2020. Jenis data yang 
digunakan adalah data sekunder dan metode analisis yang digunakan adalah 
regresi data panel menggunakan Eviews. Hasil penelitian menunjukan bahwa 
perhitungan hipotesis yaitu intellectual capital berpengaruh positif terhadap 
kinerja keuangan. Pengungkapan Corporate Social Responsibility tidak 
berpengaruh terhadap kinerja keuangan. Dan struktur modal berpengaruh 
negatif terhadap kinerja. Untuk pengujian secara simultan bahwa intellectual 
capital, pengungkapan corporate social responsibility, dan struktur modal 
berpengaruh secara simultan terhadap kinerja keuangan. 
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1.1. Latar Belakang Masalah 
Kinerja keuangan perusahaan adalah suatu analisis yang dilakukan untuk 
melihat sejauh mana suatu perusahaan telah melaksanakan dengan menggunakan 
aturan-aturan pelaksanaan keuangan secara baik dan benar (Fahmi, 2012). Kinerja 
keuangan perusahaan dalam penelitian ini diukur dengan rasio return on assets 
(ROA). ROA digunakan untuk mengukur efektivitas perusahaan dalam 
menghasilkan keuntungan dengan menggunakan sumber daya yang dimilikinya. 
Jika perusahaan mengalami kerugian, analisis menyeluruh akan dilakukan  untuk 
memastikan kemungkinan  masalah manajemen keuangan dan penipuan. 
ROA merupakan bagian dari rasio profitabilitas. Rasio profitabilitas adalah 
rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan suatu perusahaan dalam 
menghasilkan laba dalam periode waktu tertentu (Setiawan, 2013). Selain 
mengetahui kemampuan dalam menghasilkan laba, profitabilitas bertujuan untuk 
mengukur tingkat efektifitas manajemen dalam menjalankan operasional 
perusahaan. Besar kecilnya nilai rasio profitabilitas dapat digunakan sebagai 
pengukur kinerja manajemen. Profitabilitas yang tinggi menggambarkan kinerja 
manajemen yang baik (Nurhayati, 2017). 
Industri semen merupakan salah satu industri yang sangat penting dalam 
menunjang pembangunan suatu negara. Konsumsi semen merupakan salah satu 
indikator  pertumbuhan ekonomi suatu negara. Tinggi rendahnya konsumsi semen 
menunjukkan tingkat pembangunan infrastruktur  suatu negara. Semen merupakan 
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komponen penting dalam pembangunan infrastruktur seperti gedung, jalan tol, 
pelabuhan, bandara, jembatan dan berbagai infrastruktur lainnya. Indonesia yang 
merupakan negara berkembang dimana pembangunan infrastruktur semakin 
meningkat dari tahun ke tahun, oleh karena itu pada saat yang sama akan terus 
meningkatkan kebutuhan akan semen. 
Di tengah penurunan pertumbuhan ekonomi di kawasan Asia, Indonesia 
memiliki pasar dan prospek semen yang besar. Hal ini membuat Indonesia 
menjadi incaran perusahaan dari negara tetangga. Munculnya pemain lokal dan 
asing di industri semen membuat persaingan semakin ketat di industri semen yang 
terdaftar di bursa efek Indonesia. Ditambah dengan pasokan yang melimpah, 
memaksa para pelaku industri semen untuk menerapkan strategi untuk 
memenangkan persaingan. 
Melihat kondisi tersebut, perusahaan-perusahaan semen yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia saling bersaing untuk menjadi yang terbaik. Selain mereka 
berkecimpung dalam bidang yang sama, berbagai cara harus dilakukan agar 
perusahaan semen dapat berkembang dan menjaga stabilitasnya sehingga kinerja 
perusahaan harus diperhatikan dengan benar. Fenomena yang dilansir dari 
www.cncbindonesia.com bahwa fenomena perusahaan semen pada tahun 2019 







Total Volume Penjualan Semen RI 2017-2019 
 
Perlambatan penjualan semen ini harus diwaspadai benar mengingat 
kapasitas terpasang diperkirakan naik sehingga berpotensi kelebihan pasokan. 
Pada 2019 total penjualan semen RI mencapai 76,1 juta ton atau naik 1,2% 
dibanding tahun sebelumnya (yoy). Jika dibandingkan dengan penjualan dua 
tahun sebelumnya, maka pertumbuhan volume penjualan pada 2019 merupakan 
yang paling lambat. Pada 2017 dan 2018 volume penjualan semen tumbuh 
masing-masing 9,7% (yoy) dan 8,4% (yoy). Penjualan semen tanah air porsinya 
masih didominasi oleh penjualan domestik.  
Tabel 1.2 
Penjualan Semen RI Pasar Domestik 2017-2019 
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Volume penjualan semen dalam negeri tahun 2019 sebesar 69,8 juta ton, 
naik 300 ribu ton saja dibanding tahun 2018. Artinya penjualan semen dalam 
negeri tumbuh sangat minimalis 0,3% (yoy). Padahal jika berkaca pada dua tahun 
sebelumnya volume penjualan domestik mencapai 7,6% (yoy) pada 2017 dan 
4,7% (yoy) pada 2018. Memang sejak 2014, konsumsi semen domestik tumbuh 
melambat.  
Gambar 1.1 
Pertumbuhan Penjualan Semen Domestik 2010-2019 (%) 
 
Sejak 10 tahun terakhir volume penjualan semen dalam negeri 
mencatatkan pertumbuhan tertinggi pada 2011 sebesar 17,7% (yoy) dan terendah 
di tahun 2016 karena bukannya tumbuh malah mengalami kontraksi 0,6%. Itu 
artinya dalam kurun waktu 10 tahun terakhir pertumbuhan penjualan semen 
domestik pada 2019 merupakan yang terendah kedua setelah tahun 2016 
(www.cnbcindonesia.com, 2020). 
Berikut merupakan Data Kinerja Keuangan (ROA) pada Perusahaan 




Grafik Kinerja Keuangan (ROA) pada Perusahaan Semen yang 
terdaftar di BEI Periode 2013-2020 
 
Sumber: Data Olahan Peneliti, 2021 
 
Dari tabel diatas dapat dilihat bahwa Kinerja Keuangan berdasarkan ROA 
Perusahaan Semen yang terdaftar di BEI Periode 2013 hingga 2020 mengalami 
fluktuasi. Kinerja Keuangan (ROA) terendah terdapat pada perusahaan SMCB 
Periode 2018 yaitu sebesar -4,44 %. Sedangkan Kinerja Keuangan (ROA) 
tertinggi dimiliki oleh perusahaan INTP pada tahun 2013 yaitu sebesar 18,84 %. 







2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
INTP SMBR SMCB SMGR WSBP WTON
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pengalami penurunan. Pada tahun 2014 hanya perusahaan WTON yang 
mengalami kenaikan, selebihnya mengalami penurunan. Pada tahun 2015 tidak 
ada yang mengalami kenaikan, semuanya mengalami penurunan. Pada tahun 2016 
hanya perusahaan WTON yang mengalami kenaikan, selebihnya mengalami 
penurunan dan pada tahun 2016 ini WSBP baru listing di Bursa Efek Indonesia. 
Pada tahun 2017 hanya perusahaan WSBP yang mengalami kenaikan, selebihnya 
mengalami penurunan. Pada tahun 2018 hanya perusahaan SMGR, WSBP dan 
WTON yang mengalami kenaikan, selebihnya mengalami penurunan. Pada tahun 
2019 hanya perusahaan INTP dan SMCB yang mengalami kenaikan, selebihnya 
mengalami penurunan. Pada tahun 2020 hanya perusahaan SMCB dan SMGR 
yang mengalami kenaikan, sedangkan perusahaan WSBP mengalami kerugian 
4,75 Triliun sehingga perusahaan WSBP tidak menerbitkan laporan keuangan 
tahunan di BEI, selebihnya mengalami penurunan. Jika dikaitkan dengan Pandemi 
Covid-19, sebab SMCB mengalami kenaikan pada tahun 2019 dan 2020 karena 
adanya penurunan sejumlah pos beban seperti mengurangi beban pokok 
penjualan, beban distribusi dan penjualan perusahaan, serta beban umum dan 
administrasi sehingga laba bersih SMCB meningkat.  
Berdasarkan penelitian terdahulu kinerja keuangan perusahaan yang dinilai 
dengan ROA dapat dipengaruhi oleh intellectual capital, pengungkapan corporate 
social responsibility, dan struktur modal. Intellectual capital merupakan sumber 
daya yang terukur untuk peningkatan competitive advantage, karena dengan 
intellectual capital perusahaan akan mampu menggunakan sumber daya 
perusahaan secara efisiensi, ekonomis, dan efektif, oleh karena itu intellectual 
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capital akan memberikan kontribusi terhadap kinerja keuangan perusahaan 
(Ulum, 2009).  
Saat ini perusahaan dituntut untuk memperhatikan peran stakeholders, 
sehingga perusahaan harus mampu menyelaraskan antara perusahaan dengan 
stakeholders dengan mengembangkan program tanggung jawab sosial perusahaan. 
Corporate Social Responsibility (CSR) adalah proses mengkomunikasikan 
dampak sosial dan lingkungan dari kegiatan ekonomi organisasi kepada kelompok 
kepentingan tertentu dan  masyarakat secara keseluruhan. Tanggung jawab sosial 
perusahaan itu sendiri dapat digambarkan sebagai ketersediaan informasi 
keuangan dan non-keuangan yang berkaitan dengan interaksi organisasi dengan 
lingkungan fisik dan  sosialnya, yang dapat disediakan dalam laporan keuangan 
tahunan perusahaan atau laporan keuangan perusahaan yang terpisah. 
Kesadaran akan perlunya menjaga lingkungan diatur oleh Undang-Undang 
Perseroan Terbatas No.40 Pasal 74 tahun 2007, dimana perusahaan yang 
melakukan kegiatan usaha di bidang/berkaitan dengan sumber daya alam wajib 
melakukan tanggung jawab sosial dan lingkungan. Tidak semua pihak setuju 
dengan adanya peraturan baru ini, memperlihatkan bahwa komunitas bisnis 
Indonesia belum sepenuhnya yakin bahwa aktivitas CSR akan memberikan 
dampak positif bagi tujuan utama mereka (Iqbal, 2016). 
Dalam menghadapi lingkungan yang semakin kompetitif, keputusan 
mengenai struktur modal sangat penting untuk setiap organisasi bisnis. Menurut 
Marusya & Margantar (2016) salah satu keputusan penting yang dihadapi manajer 
keuangan dalam kaitannya dengan kegiatan operasional perusahaan adalah 
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keputusan pendanaan. Oleh karena itu, manajer keuangan perusahaan harus 
berhati-hati dalam menetapkan struktur modal yang diharapkan perusahaan 
sehingga dapat meningkatkan nilai perusahaan dan lebih unggul dalam 
menghadapi persaingan. 
Keputusan struktur modal yang buruk akan menyebabkan biaya modal 
yang tinggi, sebaliknya keputusan keuangan yang efektif akan dapat menurunkan 
biaya modal yang pada akhirnya akan meningkatkan nilai perusahaan. Selain 
didukung dengan penciptaan modal kerja yang memadai, agar perusahaan dapat 
berkembang dengan baik, pengelolaan yang efektif dan efisien serta produktif 
juga akan sangat mempengaruhi kinerja perusahaan. Bagi manajemen perusahaan, 
evaluasi kinerja akan sangat mempengaruhi penyusunan rencana bisnis 
perusahaan yang akan diambil untuk masa yang akan datang demi kelangsungan 
hidup perusahaan. 
Dalam penelitian ini rasio keuangan yang digunakan untuk menganalisis 
struktur modal adalah rasio solvabilitas. Rasio solvabilitas atau leverage ratio 
merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur sejauh mana aktiva perusahaan 
dibiayai dengan utang (Fahmi, 2012). Solvabilitas memeriksa struktur modal 
perusahaan, termasuk sumber dana jangka panjang dan kemampuan perusahaan 
untuk memenuhi kewajiban investasi dan hutang jangka panjangnya. Untuk 
mengukurnya digunakan Debt to Equity Ratio (DER). Rasio ini menunjukkan 
faktor risiko yang dihadapi investor. Semakin tinggi rasio DER, semakin besar 
risiko keuangan perusahaan. Hal ini dapat mempengaruhi harga saham dan 
volume saham suatu perusahaan. 
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Penelitian ini merupakan pengembangan dari peneliti Ariantini et al., 
(2017) yang melakukan penelitian mengenai pengaruh intellectual capital, 
corporate social responsibility (CSR), dan good corporate governance (GCG) 
terhadap kinerja keuangan yang diproksikan dengan return on equity (ROE), 
sebuah studi kasus pada perusahaan manufaktur yang terdapat di BEI. Hasil 
penelitian tersebut menyimpulkan bahwa intellectual capital dan pengungkapan 
CSR berpengaruh terhadap kinerja keuangan sedangkan GCG tidak berpengaruh 
secara parsial terhadap kinerja keuangan yang diproksikan dengan ROE. 
Perbedaannya adalah pada penelitian ini penulis menambahkan satu variabel 
independen yaitu struktur modal. Penambahan variable struktur modal  ini 
berdasarkan penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Octavia et al., (2016) 
dengan judul Pengaruh Intellectual Capital dan Struktur Modal terhadap Kinerja 
Keuangan Perusahaan dimana hasil penelitiannya menunjukkan bahwa struktur 
modal berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan. 
Alasan mengambil judul penelitian mengenai pengaruh intellectual 
capital, pengungkapan corporate social responsibility dan struktur modal 
terhadap kinerja keuangan disebabkan karena dari hasil penelitian yang dilakukan 
oleh beberapa peneliti sebelumnya terjadi perbedaan hasil penelitian. Penelitian 
yang dilakukan oleh Subagyo dan Sarah (2013) yang menjelaskan bahwa 
intellectual capital tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan. Sedangkan hasil 
penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Ariantini et al., 
(2017) yang menjelaskan bahwa intellectual capital memiliki pengaruh positif 
terhadap kinerja keuangan. Selanjutnya penelitian yang dilakukan oleh Mustafa & 
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Handayani (2014) yang menjelaskan bahwa pengungkapan CSR tidak 
berpengaruh terhadap kinerja keuangan. Sedangkan hasil penelitian ini tidak 
sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Yaagoubi (2020) yang menjelaskan 
bahwa pengungkapan CSR berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan. Dan 
penelitian yang dilakukan oleh Octavia et al., (2016) yang menjelaskkan bahwa 
struktur modal ini memiliki pengaruh positif terhadap kinerja keuangan. 
Sedangkan hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan 
oleh Wardani & Dewi (2015) yang menjelaskan bahwa struktur modal 
berpengaruh negatif terhadap kinerja keuangan.   
Berdasarkan latar belakang dan penelitian-penelitian sebelumnya, maka 
penelitian ini akan mencoba untuk membahas pengaruh intellectual capital, 
pengungkapan corporate social responsibility dan struktur modal dengan proksi 
debt equity ratio terhadap kinerja keuangan yang diproksikan dengan return on 
asset. Pada penelitian kali ini, mengambil sampel dari Perusahaan Semen yang 
listing di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2013-2020. 
Berdasarkan uraian di atas maka peneliti tertarik untuk melakukan 
penelitian dengan judul: “Pengaruh Intellectual Capital, Pengungkapan 
Corporate Social Responsibility, dan Struktur Modal terhadap Kinerja 
Keuangan (Studi Empiris Pada Perusahaan Semen yang Terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia Periode 2013-2020)”. 
 
1.2  Perumusan Masalah 
Berdasarkan uraian pada latar belakang masalah, maka dapat dirumuskan 
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permasalahan dasar yang ditemui dalam penelitian ini adalah: 
1. Apakah Intellectual Capital berpengaruh terhadap Kinerja Keuangan 
pada Perusahaan Semen yang terdaftar di BEI tahun 2013-2020? 
2. Apakah Pengungkapan Corporate Social Responsibility berpengaruh 
terhadap Kinerja Keuangan pada Perusahaan Semen yang terdaftar di 
BEI tahun 2013-2020? 
3. Apakah Struktur Modal berpengaruh terhadap Kinerja Keuangan pada 
Perusahaan Semen yang terdaftar di BEI tahun 2013-2020? 
 
1.3  Tujuan Penelitian 
Sesuai dengan rumusan masalah di atas, tujuan penelitian ini adalah :  
1. Untuk menganalisis apakah Intellectual Capital berpengaruh terhadap 
Kinerja Keuangan pada Perusahaan Semen yang terdaftar di BEI tahun 
2013-2020. 
2. Untuk menganalisis apakah Pengungkapan Corporate Social 
Responsibility berpengaruh terhadap Kinerja Keuangan pada Perusahaan 
Semen yang terdaftar di BEI tahun 2013-2020. 
3. Untuk menganalisis apakah Struktur Modal berpengaruh terhadap 
Kinerja Keuangan pada Perusahaan Semen yang terdaftar di BEI tahun 
2013-2020. 
 
1.4  Manfaat Penelitian 
Berdasarkan tujuan penelitian di atas, maka penulis berharap bahwa 
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penelitian ini akan memiliki manfaat bagi: 
1. Manfaat Untuk Pengembangan Akademik 
Agar dapat melakukan penelitian yang lebih spesifik dan dengan 
variabel-variabel yang berbeda, sehingga diperoleh pemahaman baru 
yang lebih baik dan lebih luas bagi pengetahuan mahasiswa. 
2. Manfaat Praktis 
a. Perusahaan 
Hasil penelitian diharapkan dapat memberikan manfaat kepada 
perusahan, khususnya para pemakai laporan keuangan dan manajemen 
perusahaan dalam memahami modal intelektual perusahaan dan praktek 
corporate social responsibility. 
b. Calon Investor 
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat dan masukan 
kepada para calon investor yang ingin menanamkan modal dalam bentuk 
saham keperusahaan-perusahaan yang dijadikan sampel. 
c. Pembaca dan Publik 
Sebagai referensi kepustakaan, dan untuk penelitian berikutnya 
kekurangan yang terdapat dalam penelitian ini diharapkan memberikan 
kesempurnaan dalam penelitian yang berkaitan dengan pengaruh 
intellectual capital, pengungkapan CSR dan struktur modal terhadap 
kinerja keuangan. 
 
1.5 Sistematika Penulisan 
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Untuk memperjelas gambaran penelitian ini, peneliti menyusun 
sistematika penulisan yang berisi informasi mengenai bagian bab serta isi 
pembahasannya, yaitu:  
BAB I : PENDAHULUAN 
Pendahuluan berisi penjelasan mengenai latar belakang permasalahan 
utama, rumusan masalah, tujuan, dan manfaat penelitian sesuai 
dengan objek yang diangkat dalam penelitian ini. 
BAB II : TINJAUAN PUSTAKA 
Bab kajian pustaka ini membahas tentang kajian teori, penelitian 
terdahulu, kerangka konseptual, dan hipotesis penelitian. 
BAB III  : METODE PENELITIAN 
Bab metode penelitian ini membahas tentang rancangan penelitian, 
objek penelitian, populasi dan teknik pengambilan sampel perusahaan, 
sumber data dan jenis data, teknik pengumpulan data, teknik analisis 
data. 
BAB IV  : HASIL DAN ANALISIS 
Bab hasil penelitian dan pembahasan ini membahas tentang deskripsi 
data penelitian, pengujian dan analisis data, dan pembahasan. 
BAB V  : PENUTUP 
Berisi penjelasan mengenai kesimpulan dari hasil penelitian dan 






2.1  Landasan Teori 
2.1.1  Stakeholder Theory 
Teori stakeholder merupakan teori yang menunjukkan hubungan antara 
manajemen perusahaan dengan stakeholder. Manajemen perusahaan 
bertanggungjawab melaksanakan kegiatan yang memberikan keuntungan bagi 
stakeholder. Dalam teori ini kelompok stakeholder mempunyai kedudukan lebih 
tinggi daripada manajemen perusahaan. 
Teori stakeholder menyatakan bahwa semua stakeholder mempunyai hak 
untuk memperoleh informasi mengenai aktifitas perusahaan yang mempengaruhi 
mereka (Widarjo, 2011). Teori stakeholder lebih mementingkan posisi 
stakeholder dari pada shareholder, karena menurut teori ini stakeholder memiliki 
posisi dipandang lebih memiliki pengaruh. 
Kelompok ini merupakan pertimbangan utama bagi suatu perusahaan 
untuk mengungkapkan atau tidak mengungkapkan  informasi dalam laporan 
keuangannya. Kelompok pemangku kepentingan di sini tidak hanya mencakup 
pelaku perusahaan dan pemegang saham perusahaan, tetapi juga 
pekerja/buruh/karyawan, pelanggan, pemasok, kreditur, pemerintah, masyarakat, 
dan lingkungan dalam segala aspek operasional perusahaan. 
Hubungan antara modal intelektual dan kinerja keuangan perusahaan dapat 
dijelaskan dalam teori ini. Manajemen perusahaan harus mampu mengelola modal 
intelektual dalam hal ini semua sumber daya yang dimiliki perusahaan, baik 
15  
karyawan (human capital), aset fisik (physical capital) maupun modal struktural. 
Apabila seluruh aset yang dimiliki perusahaan dapat dikelola dan digunakan 
dengan baik maka akan menciptakan nilai value added bagi perusahaan sehingga 
dapat mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan. 
Perusahaan tidak hanya beroperasi untuk kepentingannya sendiri, tetapi 
harus memberikan manfaat bagi pemangku kepentingannya. Untuk memenuhi 
keinginan stakeholders, tanggung jawab sosial perusahaan dapat menjadi salah 
satu strategi perusahaan. Pemangku kepentingan akan memberikan dukungan 
penuh terhadap kegiatan perusahaan jika pengungkapan CSR dapat dilakukan 
dengan benar, sehingga tujuan perusahaan untuk meningkatkan kinerja dan 
pencapaian laba dapat tercapai. Menurut Iqbal (2016) mengemukakan alasan 
perusahaan menggunakan sustainability reporting framework (dalam hal ini untuk 
mengungkapkan CSR) adalah untuk mengkomunikasikan kinerja manajemen 
untuk mencapai keuntungan jangka panjang perusahaan kepada para stakeholder, 
seperti perbaikan kinerja keuangan, kenaikan dalam competitive advantage, 
peningkatan laba, serta perkembangan perusahaan dalam jangka panjang. 
Teori stakeholder menekankan akuntabilitas organisasi jauh melebihi 
kinerja keuangan atau ekonomi sederhana. Teori ini menyatakan bahwa organisasi 
akan memilih secara sukarela mengungkapkan informasi tentang kinerja 
lingkungan, sosial dan intelektual mereka, melebihi dan di atas permintaan 
wajibnya, untuk memenuhi ekspektasi sesungguhnya atau diakui oleh stakeholder 
(Octavia et al., 2016). 
Tujuan utama dari teori pemangku kepentingan adalah untuk membantu 
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manajer koorporasi memahami lingkungan stakeholder mereka dan lebih efektif 
mengelola hubungan yang ada di lingkungan perusahaan mereka. Namun, tujuan 
yang lebih luas dari teori stakeholder adalah untuk membantu manajemen 
perusahaan memaksimalkan nilai dampak dari kegiatan mereka dan 
meminimalkan kerugian bagi stakeholder. 
2.1.2 Signalling theory 
Brigham dan Houston (2015) menyatakan bahwa teori sinyal memberikan 
gambaran bahwa sinyal atau isyarat merupakan suatu tindakan yang diambil 
manajemen perusahaan yang memberi petunjuk bagi investor tentang bagaimana 
manjemen memandang prospek perusahaan. Teori ini mengungkapkan bahwa 
investor dapat membedakan antara perusahaan yang memiliki nilai tinggi dengan 
perusahaan yang memiliki nilai rendah. Signaling theory menjelaskan mengapa 
perusahaan mempunyai dorongan untuk memberikan informasi laporan keuangan 
pada pihak eksternal.  
Dorongan perusahaan untuk memberikan informasi karena perusahaan 
mengetahui lebih banyak mengenai perusahaan dan prospek yang akan dating 
daripada pihak luar (investor dan kreditur). Kurangnya informasi bagi pihak luar 
mengenai perusahaan menyebabkan mereka melindungi diri mereka dengan 
memberikan harga yang rendah untuk perusahaan. Perusahaan dapat mengurangi 
informasi asimetri dengan memberikan sinyal pada pihak luar. 
Begitu juga dalam penilaian kinerja keuangan, perusahaan juga harus 
memberikan sinyal kepada pemakai laporan keuangan termasuk masyarakat luas, 
sehingga dapat dinilai apakah perusahaan memiliki kinerja yang bagus atau tidak. 
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Perusahaan dapat memberikan sinyal berupa seberapa tinggi keuntungan yang 
dicapai perusahaan ataupun berupa informasi-infromasi terkait mengenai kinerja 
keuangan perusahaan tersebut (Tampubolon, 2015). Informasi dalam bentuk 
angka-angka akuntansi ini ketika perusahaan melaporkan kepada publik 
komponen labanya maka hal tersebut merupakan good news karena pasar 
menganggap perusahaan memberikan informaasi yang lengkap mengenai 
perusahaan. 
 
2.2 Kinerja Keuangan 
2.2.1 Definisi Kinerja Keuangan 
Menurut Nurhayati (2017), Kinerja keuangan atau financial performance 
perusahaan merupakan hasil dari suatu proses dengan mengorbankan berbagai 
sumber daya. Salah satu parameter kinerja tersebut adalah laba. Laba bagi 
perusahaan sangat diperlukan untuk kelangsungan hidup perusahaan. Kegiatan 
operasional ini dapat terlaksana jika perusahaan mempunyai sumber daya. Laba 
dapat memberikan sinyal positif mengenai prospek perusahaan di masa depan 
tentang kinerja perusahaan dengan adanya pertumbuhan laba yang terus 
meningkat dari tahun ke tahun, akan memberikan sinyal yang positif mengenai 
kinerja perusahaan. Kinerja merupakan fungsi dari kemampuan organisasi untuk 
memperoleh dan menggunakan sumber daya dalam berbagai cara untuk 
mengembangkan keunggulan kompetitif (Wijaya, 2012). Kinerja keuangan adalah 
masalah utama dalam entitas ekonomi dan semua perusahaan harus berusaha 
untuk kinerja keuangan yang maksimal. Ada banyak faktor yang mempengaruhi 
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kinerja keuangan suatu perusahaan.  
Penggunaan laporan keuangan sebagai aspek penilaian kinerja didasarkan 
atas informasi akuntansi, yang mencerminkan nilai sumber daya yang diperoleh 
perusahaan. Kinerja perusahaan diwujudkan dalam berbagai kegiatan untuk 
mencapai tujuan perusahaan karena setiap kegiatan tersebut memerlukan sumber 
daya, maka kinerja perusahaan akan tercermin dari penggunaan sumber daya 
untuk mencapai tujuan perusahaan. Pentingnya laporan keuangan sebagai 
informasi dalam menilai kinerja perusahaan, mensyaratkan laporan keuangan 
haruslah mencerminkan keadaan perusahaan yang sebenarnya pada kurun waktu 
tertentu. Sehingga pengambilan keputusan yang berkaitan dengan perusahaan 
akan menjadi tepat, dengan demikian pemegang saham dapat menjadikan 
laporan keuangan sebagai informasi yang berguna dalam pengambilan 
keputusannya sebagai pemegang saham perusahaan (Nurhayati, 2017). 
2.2.2  Indikator Kinerja Keuangan 
Menurut Fahmi (2015) bagi investor ada tiga rasio keuangan yang paling 
dominan yang dijadikan rujukan untuk melihat kondisi kinerja suatu perusahaan, 
yaitu: 
1. Rasio Likuiditas 
Rasio likuiditas mengukur kemampuan perusahaan dalam memenuhi 
kewajiban jangka pendeknya. Rasio ini penting karena kegagalan dalam 
membayar kewajiban dapat menyebabkan kebangkrutan perusahaan. 
2. Rasio Solvabilitas 
Rasio solvabilitas merupakan rasio yang menunjukkan bagaimana 
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perusahaan mampu untuk mengelola utangnya dalam rangka memperoleh 
keuntungan dan juga mampu untuk melunasi kembali utangnya. Rasio ini 
mengukur kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban-kewajiban dalam 
jangka panjangnya. 
3. Rasio Profitabilitas 
Rasio profitabilitas adalah rasio yang bermanfaat untuk menunjukkan 
keberhasilan perusahaan di dalam menghasilkan keuntungan. Investor yang 
potensial akan menganalisis dengan cermat kelancaran sebuah perusahaan dan 
kemampuannya untuk mendapatkan keuntungan, karena mereka 
mengharapkan deviden dan harga pasar dari sahamnya. Rasio ini 
dimaksudkan untuk mengukur efisiensi penggunaan aktiva perusahaan. 
Adapun rasio keuangan yang digunakan dalam penelitian ini adalah 
rasio profitabilitas. Rasio profitabilitas adalah rasio yang digunakan untuk 
mengukur kemampuan suatu perusahaan dalam menghasilkan laba dalam 
periode waktu tertentu (Setiawan, 2013). Rasio Profitabilitas merupakan rasio 
untuk melihat kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan. Rasio ini 
juga memberikan ukuran tingkat efektivitas manajemen perusahaan. Hal ini 
ditunjukkan oleh laba yang dihasilkan dari penjualan dan pendapatan 
investasi. Intinya adalah penggunaan rasio ini menunjukkan efisiensi 
perusahaan (Kasmir, 2009). 
Return on assets (ROA) merupakan salah satu rasio profitabilitas. 
ROA mampu mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan keuntungan 
pada masa lampau untuk kemudian diproyeksikan di masa yang akan datang. 
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Assets atau aktiva yang dimaksud adalah keseluruhan harta perusahaan yang 
diperoleh dari modal sendiri maupun dari modal asing yang telah diubah 
perusahaan menjadi aktiva-aktiva perusahaan yang digunakan untuk 
kelangsungan hidup perusahaan. 
Return on assets (ROA) dianggap sebagai suatu ukuran efisiensi 
pengelolaan total aset (kekayaan) yang dimiliki perusahaan, jika rasio ini 
meningkat manajemen cenderung dipandang lebih efisien dari sudut total aset 
(kekayaan) yang dimiliki perusahaan. ROA dipilih sebagai proksi karena rasio 
tersebut berfungsi untuk mengukur efektivitas perusahaan didalam 
menghasilkan keuangan dengan memanfaatkan aktiva yang dimilikinya. Rasio 
ini merupakan rasio yang terpenting diantara rasio profitabilitas yang ada 
(Agrestya, 2012). 
 
2.3 Intellectual Capital 
2.3.1 Definisi Intellectual Capital 
Menurut Ulum (2013) mendefinisikan Intellectual Capital adalah materi 
Intelektual, informasi, hak pemilikan intelektual, pengalaman yang dapat 
digunakan untuk menciptakan kekayaan. Muthusamy & G.S (2020) 
mendefinisikan modal intelektual sebagai tindakan mental, tetapi bukan hanya 
pengetahuan atau murni intelijen, dan dia juga mencoba memperkenalkannya 
sebagai jumlah pengetahuan dan kemampuan karyawan yang akan meningkat 
daya saing perusahaan. Perbedaannya antara nilai buku dan nilai pasar perusahaan 
adalah dianggap sebagai modal intelektual pada awalnya. 
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 Intellectual Capital juga merupakan asset utama suatu perusahaan 
disamping asset fisik dan finansial (Kartika & Hatane, 2013). Maka dalam 
mengelola asset fisik dan financial dibutuhkan kemampuan yang handal dari 
Intellectual Capital itu sendiri, disamping dalam menghasilkan suatu produk yang 
bernilai diperlukan kemampuan dan daya pikir dari karyawan, sekaligus 
bagaimana mengelola organisasi dan menjalin hubungan dengan pihak eksternal. 
Dari beberapa pengertian diatas dapat disimpulkan bahwa definisi Intellectual 
Capital atau modal intelektual adalah suatu asset tidak berwujud yang tidak secara 
langsung disebutkan didalam laporan keuangan yang dapat berupa sumber daya 
informasi serta pengetahuan yang dapat berfungsi untuk meningkatkan 
kemampuan bersaing serta dapat meningkatkan kinerja perusahaan. 
2.3.2 Komponen Intellectual Capital 
Pengukuran value creation efficiency dari asset berwujud (tangible asset) 
dan asset tidak berwujud (intangible asset) perusahaan dilakukan dengan 
menggunakan metode VAIC, dengan kata lain kinerja Intellectual Capital suatu 
perusahaan dapat diukur dengan metode ini. Berdasarkan metode Value Added 
Intellectual Coefficient (VAIC), terdapat tiga komponen pembentuknya, yaitu 
VACA, VAHU dan STVA. 
1) Value Added Capital Employed (VACA) 
Arifah dan Medyawati (2012) menjelakan bahwa capital employed atau 
physical  capital  adalah hubungan  yang harmonis  yang dimiliki oleh 
perusahaan dengan mitranya, baik yang berasal dari para pemasok yang handal 
dan berkualitas, berasal dari pelanggan yang loyal dan merasa puas akan 
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pelayanan perusahaan yang bersangkutan, berasal dari hubungan perusahaan 
dengan pemerintah maupun dengan masyarakat sekitar. 
2) Value Added Human Capital (VAHU) 
Human Capital sebagai kombinasi pengetahuan, keahlian, inovasi dan 
kemampuan pekerja perusahaan secara individual untuk menyelesaikan 
tugasnya. Menurut Baroroh (2013) Human Capital yang tinggi akan dapat 
mendorong peningkatan kinerja keuangan. Human Capital dapat meningkat 
jika perusahaan dapat memanfaatkan dan mengembangkan pengetahuan, 
kompetensi, dan keterampilan karyawan secara efisien. Dengan memiliki 
karyawan yang memiliki keterampilan dan keahlian maka dapat meningkatkan 
kinerja suatu perusahaan. 
3) Struktural Capital Value Added (STVA) 
Struktural Capital menurut Baroroh (2013) merupakan kemampuan 
organisasi meliputi infrastruktur, system informasi, rutinitas, prosedur dan 
budaya organisasi yang mendukung usaha karyawan untuk menghasilkan 
intelektual yang optimal. Suatu organisasi yang memiliki prosedur yang baik 
maka Intellectual Capital akan mencapai kinerja secara optimal. Structural 
capital menjadi infrastruktur perusahaan yang membantu meningkatkan 
produktivitas karyawan. Termasuk dalam hal ini adalah database, 
organizational charts, process manuals, strategis routines, dan segala hal yang 
membuat nilai perusahaan lebih besar dari materialnya. 
2.3.3 Pengukuran Intellectual Capital 
Penelitian ini menggunakan model Pulic VAIC. Model ini dimulai dengan 
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kemampuan perusahaan untuk menciptakan Value Added. VA adalah indikator 
paling objektif untuk menilai keberhasilan bisnis dan menunjukkan kemampuan 
perusahaan dalam penciptaan nilai. VA dihitung sebagai selisih antara output dan 
input. Output (OUT) mempresentasekan revenue dan mencakup seluruh produk 
dan jasa yang dijual di pasar, sedangkan input (IN) mencakup seluruh badan yang 
digunakan dalam memperoleh revenue. Hal penting dalam model ini adalah 
bahwa beban karyawan (labour expense) tidak termasuk dalam IN. Karena peran 
aktifnya dalam proses value creation, intellectual potential (yang dipresentasekan 
dengan labour expense) tidak dihitung sebagai biaya (cost) dan tidak masuk dalam 
komponen IN. karena itu, aspek kunci dalam model Pulic adalah memperlakukan 
tenaga kerja sebagai entitas penciptaan nilai (value creating entity). Komponen-
komponen pembentuk Intellectual Capital dapat diperhitungkan sebagai berikut: 
1) Value Added Capital Employed (VACA) 
Hubungan Value Added yang pertama adalah menggunakan modal fisik 
(CA) disebut sebagai VACA. Hal ini merupakan indikator bahwa Value 
Added diciptakan oleh satu unit modal fisik. Hubungan ini dirumuskan VACA 
= VA/CE. Dimana VACA merupakan rasio dari VA terhadap CE, Capital 
Employed (CE) adalah dana yang tersedia (ekuitas dan laba bersih). 
2) Value Added Human Capital (VAHU) 
Hubungan yang kedua adalah Value Added dan Human Capital. 
menunjukkan berapa banyak Value Added diciptakan oleh satu rupiah yang 
dihabiskan untuk karyawan. Hubungan antara Value Added dan Human 
Capital menunjukkan kemampuan untuk menciptakan nilai Human Capital 
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dalam sebuah perusahaan. Hubungan ini dirumuskan VAHU = VA/HC. 
3) Struktural Capital Value Added (STVA) 
Hubungan ini menunjukkan kontribusi modal struktural (SC) dalam 
penciptaan nilai. Dalam model Pulic hubungan ini dirumuskan dengan STVA 
= SC/VA dimana SC =VA – HC. 
   
2.4 Pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR) 
2.4.1 Definisi Corporate Social Responsibility (CSR) 
Corporate social responsibility dalam bahasa Indonesia dikenal dengan 
istilah corporate social responsibility, sedangkan di Amerika konsep ini sering 
disamakan dengan corporate citizenship. Pada dasarnya, keduanya dipahami 
sebagai upaya perusahaan untuk meningkatkan kesadaran akan masalah sosial dan 
lingkungan dalam operasi perusahaan dan juga bagaimana perusahaan berinteraksi 
dengan pemangku kepentingan secara sukarela. Selain itu, tanggung jawab sosial 
perusahaan juga didefinisikan sebagai komitmen perusahaan untuk berkontribusi 
pada pembangunan ekonomi berkelanjutan dengan bekerja sama dengan  
karyawan perusahaan, keluarga karyawan dan masyarakat sekitar dalam rangka 
meningkatkan kualitas hidup.  Menurut  Yaagoubi (2020) menyatakan bahwa 
satu-satunya tanggung jawab sosial perusahaan adalah membuat laba. Dengan 
kata lain, jika perusahaan berinvestasi dalam kepedulian sosial, itu membuang 
sumber daya pemegang saham yang merupakan pelanggaran kepercayaan. 
Pertanggungjawaban sosial merupakan aktifitas perusahaan dalam 
mencapai keseimbangan atau integrasi antar aspek ekonomi, lingkungan, dan 
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sosial tanpa mengesampingkan ekspektasi para pemegang saham yaitu 
menghasilkan profit (Mustafa & Handayani, 2014). Berdasarkan beberapa 
pengertian dapat disimpukan Corporate social responsibility merupakan suatu 
bentuk tindakan yang dilakukan oleh perusahaan terhadap stakeholder yang 
terkena dampak baik secara langsung maupun tidak langsung dari operasi 
perusahaan dalam rangka mencapai tujuan pembangunan berkelanjutan dan 
kesejahteraan masyarakat, dengan memperhatikan harapan stakeholder, dan 
sejalan dengan hukum dan norma yang ditetapkan. 
2.4.2 Konsep Corporate Social Responsibility (CSR) 
Corporate Social Responsibility sebagai sebuah gagasan, perusahaan 
tidak lagi dihadapkan pada tanggungjawab yang berpijak pada single bottom line 
yaitu nilai perusahaan (corporate value) yang direfleksikan dalam  kondisi  
keuangannya  (financial  saja)  tetapi  harus  berpijak  pada triple bottom lines, 
dimana bottom lines selain financial juga adalah sosial dan lingkungan. Karena 
kondisi keuangan saja tak cukup menjamin nilai perusahaan tumbuh secara 
berkelanjutan (sustainable) (Candrakirana, 2009). 
2.4.3 Indikator Pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR) 
Global Reporting Initiative (GRI) merupakan standar untuk 
pengungkapan Corporate Social Responsibility yang ada di Indonesia. Saat ini 
standar GRI memiliki versi terbaru, yaitu G4 yang telah banyak digunakan oleh 
perusahaan di Indonesia. GRI-G4 menyediakan kerangka kerja yang relevan 
secara global untuk mendukung pendekatan yang terstandardisasi dalam 
pelaporan, yang mendorong tingkat transparansi dan konsistensi yang 
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diperlukan untuk membuat informasi yang disampaikan menjadi berguna dan 
dapat dipercaya oleh pasar dan masyarakat. 
Fitur yang ada di GRI-G4 menjadikan pedoman ini lebih mudah 
digunakan, baik bagi pelapor yang berpengalaman dan bagi mereka yang baru 
dalam pelaporan keberlanjutan dari sektor apapun dan didukung oleh bahan-
bahan dan layanan GRI lainnya. GRI-G4 juga menyediakan panduan mengenai 
bagaimana menyajikan pengungkapan keberlanjutan dalam format yang berbeda: 
baik itu laporan keberlanjutan mandiri, laporan terpadu, laporan tahunan, laporan 
yang membahas norma-norma internasional tertentu, atau pelaporan online.  
Jenis pendekatan pengukuran GRI-G4 melalui isi laporan tahunan dengan 
aspek-aspek penilaian tanggungjawab sosial yang dikeluarkan oleh GRI (Global 
Reporting Initiative) yang diperoleh dari website www.globalreporting.org. 
Standar GRI dipilih karena lebih memfokuskan pada standar pengungkapan 
berbagai kinerja ekonomi, sosial, dan lingkungan perusahaan dengan tujuan 
untuk meningkatkan kualitas, dan pemanfaatan sustainability reporting. Dalam 
standar GRI-G4 (2013) indikator kinerja dibagi menjadi 3 komponen utama, 
yaitu ekonomi, lingkungan, dan sosial mencakup praktik ketenagakerjaan dan 
kenyamanan bekerja, hak asasi manusia, masyarakat, tanggung jawab atas 
produk dengan total kinerja indikator mencapai 91 indikator. Corporate Social 
Responsibility dihitung berdasarkan jumlah pendapatan bersih perusahaan dan 





Daftar Indikator Pengungkapan CSR Berdasarkan GRI-G4 
KATEGORI EKONOMI 
Kinerja Ekonomi EC1 Nilai ekonomi langsung yang dihasilkan 
dan didistribusikan 
 EC2 Implikasi finansial dan risiko serta peluang 
lainnya kepada kegiatan organisasi karena 
perubahan iklim 
 EC3 Cakupan kewajiban organisasi atas program 
imbalan pasti 
 EC4 Bantuan financial yang diterima dari 
Pemerintah 
Keberadaan Pasar EC5 Rasio upah standar pegawai pemula (entry 
level) menurut gender dibandingkan dengan 
upah minimum regional di lokasi-lokasi 
operasional yang signifikan 
 EC6 Perbandingan manajemen senior yang 
dipekerjakan dari masyarakat local di lokasi 
operasi yang signifikan 
Dampak Ekonomi 
Tidak Langsung 
EC7 Pembangunan dan dampak dari investasi 
infrastruktur dan jasa yang diberikan 
 EC8 Dampak ekonomi tidak langsung yang 
signifikan, termasuk besarnya dampak 
Praktek Pengadaan EC9 Perbandingan dari pembelian pemasok lokal di 
operasional yang signifikan 
KATEGORI LINGKUNGAN 
Bahan EN1 Bahan yang digunakan berdasarkan berat atau 
volume 
 EN2 Persentase bahan yang digunakan yang 
merupakan bahan input daur ulang 
Energi EN3 Konsumsi energi dalam organisasi 
 EN4 Konsumsi energi diluar organisasi 
 EN5 Intensitas Energi 
 EN6 Pengurangan konsumsi energi 
Air EN7 Pengurangan kebutuhan energi pada produk 
dan jasa 
 EN8 Total pengambilan air berdasarkan Sumber 
 EN9 Sumber air yang secara signifikan 
dipengaruhi oleh pengambilan air 
 EN10 Persentase dan total volume air yang didaur 




EN11 Lokasi-lokasi operasional yang dimiliki, 
disewa, dikelola didalam, atau yang berdekatan 
dengan, kawasan lindung dan kawasan dengan 
nilai keanekaragaman hayati tinggi diluar 
kawasan lindung 
 EN12 Uraian dampak signifikan kegiatan, produk, 
dan jasa terhadap keanekaragaman hayati di 
kawasan lindung dan kawasan dengan nilai 
keanekaragaman hayati tinggi diluar kawasan 
lindung 
 EN13 Habitat yang dilindungi dan dipulihkan 
 EN14 Jumlah total spesies dalam iucn red list dan 
spesies dalam daftar spesies yang dilindungi 
nasional dengan habitat di tempat yang 
dipengaruhi operasional, berdasarkan tingkat 
risiko kepunahan 
Emisi EN15 Emisi gas rumah kaca (GRK) langsung 
(Cakupan 1) 
 EN16 Emisi gas rumah kaca (GRK) energi 
tidak langsung (Cakupan 2) 
 EN17 Emisi gas rumah kaca (GRK) tidak langsung 
lainnya (Cakupan 3) 
 EN18 Intensitas emisi gas rumah kaca (GRK) 
 EN19 Pengurangan emisi gas rumah kaca (GRK) 
 EN20 Emisi bahan perusak ozon (BPO) 
 EN21 NOX, SOX, dan emisi udara signifikan lainnya 
Efluen dan limbah EN22 Total air yang dibuang berdasarkan kualitas dan 
tujuan 
 EN23 Bobot total limbah berdasarkan jenis dan 
metode pembuangan 
 EN24 Jumlah dan volume total tumpahan signifikan 
 EN25 Bobot limbah yang dianggap berbahaya 
menurut ketentuan konvensi Basel2 Lampiran I, 
II, III, dan VIII yang diangkut, diimpor, 
diekspor, atau diolah, dan persentase limbah 
yang diangkut untuk pengiriman internasional 
 EN26 Identitas, ukuran, status lindung, dan nilai 
keanekaragaman hayati dari badan air dan 
habitat terkait yang secara signifikan terkena 
dampak dari pembuangan dan air limpasan dari 
organisasi 
Produk dan Jasa EN27 Tingkat mitigasi dampak terhadap dampak 
lingungan produk dan jasa 
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 EN28 Persentase produk yang terjual dan 
kemasannya yang direklamasi menurut kategori 
Kepatuhan EN29 Nilai moneter denda signifikan dan jumlah total 
sanksi non-moneter atas ketidakpatuhan 
terhadap undang- undang dan peraturan 
lingkungan 
Transportasi EN30 Dampak lingkungan signifikan dari 
pengangkutan produk dan barang lain serta 
bahan untuk operasional organisasi, dan 
pengangkutan tenaga kerja 
Lain-lain EN31 Total pengeluaran dan investasi perlindungan 
lingkungan berdasarkan jenis 
Asesmen Pemasok 
Atas Lingkungan 
EN32 Persentase penapisan pemasok baru 
menggunakan kriteria lingkungan 
EN33 Dampak lingkungan negatif signifikan aktual 
dan potensial dalam rantai pasokan dan 





EN34 Jumlah pengaduan tentang dampak lingkungan 




SUB-KATEGORI: PRAKTEK KETENAGAKERJAAN DAN 
KENYAMANAN BEKERJA 
Kepegawaian LA1 Jumlah total dan tingkat perekrutan karyawan 
baru dan turnover karyawan menurut kelompok 
umur, gender, dan wilayah 
 LA2 Tunjangan yang diberikan bagi karyawan 
purnawaktu yang tidak diberikan bagi 
karyawan sementara atau paruh waktu, 
berdasarkan lokasi operasi yang signifikan 
 LA3 Tingkat kembali bekerja dan tingkat retensi 
setelah cuti melahirkan, menurut gender 
Hubungan 
Industrial 
LA4 Jangka waktu minimum pemberitahuan 
mengenai perubahan operasional, termasuk 




LA5 Persentase total tenaga kerja yang diwakili 
dalam komite bersama formal manajemen-
pekerja yang membantu mengawasi dan 
memberikan saran program kesehatan dan 
keselamatan kerja 
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 LA6 Jenis dan tingkat cedera, penyakit akibat kerja, 
hari hilang, dan kemangkiran, serta jumlah total 
kematian akibat kerja, menurut daerah dan 
gender 
 LA7 Pekerja yang sering terkena atau berisiko tinggi 
terkena penyakit yang terkait dengan pekerjaan 
mereka 
 LA8 Topik kesehatan dan keselamatan yang 




LA9 Jam pelatihan rata-rata per tahun per karyawan 
menurut gender, dan menurut kategori 
karyawan 
 LA10 Program untuk manajemen keterampilan 
dan pembelajaran seumur hidup yang 
mendukung keberkelanjutan kerja karyawan 
dan membantu mereka mengelola purna bakti 
 LA11 Persentase karyawan yang menerima review 
kinerja dan pengembangan karier secara 
reguler, menurut gender dan kategori karyawan 
Keberagaman dan 
Kesetaraan Peluang 
LA12 Komposisi badan tata kelola dan pembagian 
karyawan per kategori karyawan menurut 
gender, kelompok usia, keanggotaan  kelompok 





LA13 Rasio gaji pokok dan remunerasi bagi 
perempuan terhadap laki-laki menurut kategori 





LA14 Persentase penapisan pemasok baru 
menggunakan kriteria praktik ketenagakerjaan 
 LA15 Dampak negative aktual dan potensial yang 
signifikan terhadap praktik ketenagakerjaan 
dalam rantai pasokan dan tindakan yang 
diambil 
 LA16 Jumlah pengaduan tentang praktik 
ketenagakerjaan yang diajukan, ditangani, 
dan diselesaikan melalui mekanisme pengaduan 
resmi 
SUB-KATEGORI: HAK ASASI MANUSIA 
Investasi HR1 Jumlah total dan persentase perjanjian dan 
kontrak investasi yang signifikan yang 
menyertakan klausul terkait hak asasi manusia 
atau penapisan berdasarkan hak asasi manusia 
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 HR2 Jumlah waktu pelatihan karyawan tentang 
kebijakan atau prosedur hak asasi manusia 
terkait dengan Aspek hak asasi manusia yang 
relevan dengan operasi, termasuk persentase 
karyawan yang dilatih 
Non-Diskriminasi HR3 Jumlah total insiden diskriminasi dan tindakan 





HR4 Operasi pemasok teridentifikasi yang mungkin 
melanggar atau berisiko tinggi melanggar hak 
untuk melaksanakan kebebasan berserikat dan 
perjanjian kerja bersama, dan tindakan yang 
diambil untuk mendukung hak-hak tersebut 
Pekerja Anak HR5 Operasi dan pemasok yang diidentifikasi 
berisiko tinggi melakukan eksploitasi pekerja 
anak dan tindakan yang diambil untuk 
berkontribusi dalam penghapusan pekerja anak 
yang efektif 
Pekerja Paksa Atau 
Wajib Kerja 
HR6 Operasi dan pemasok yang diidentifikasi 
berisiko tinggi melakukan pekerja paksa atau 
wajib kerja dan tindakan untuk berkontribusi 
dalam penghapusan segala bentuk pekerja 
paksa atau wajib kerja 
Praktik 
Pengamanan 
HR7 Persentase petugas pengamanan yang dilatih 
dalam kebijakan atau prosedur hak asasi 
manusia di organisasi yang relevan dengan 
operasi 
Hak Adat HR8 Jumlah total insiden pelanggaran yang 
melibatkan hak-hak masyarakat adat dan 
tindakan yang diambil 
Asesmen HR9 Jumlah total dan persentase operasi yang telah 
melakukan reviu atau asesmen dampak hak 
asasi manusia 
Asesmen Pemasok 
Atas Hak Asasi 
Manusia 
HR10 Persentase penapisan pemasok baru 
menggunakan kriteria hak asasi manusia 
 HR11 Dampak negatif aktual dan potensial yang 
signifikan terhadap hak asasi 




Masalah Hak Asasi 
Manusia 
HR12 Jumlah pengaduan tentang dampak terhadap 
hak asasi manusia yang diajukan,  ditangani,  




Masyarakat Lokal SO1 Persentase operasi dengan pelibatan masyarakat 
lokal, asesmen dampak, dan program 
pengembangan yang diterapkan 
 SO2 Operasi dengan dampak negatif aktual dan 
potensial yang signifikan terhadap masyarakat 
lokal 
Anti-Korupsi SO3 Jumlah total dan persentase operasi yang dinilai 
terhadap risiko terkait dengan korupsi dan 
risiko signifikan yang teridentifikasi 
 SO4 Komunikasi dan pelatihan mengenai kebijakan 
dan prosedur anti-korupsi 
 SO5 Insiden korupsi yang terbukti dan tindakan 
yang diambil 
Kebijakan Publik SO6 Nilai total kontribusi politik berdasarkan negara 
dan penerima/penerima manfaat 
Anti Persaingan SO7 Jumlah total tindakan hukum terkait Anti 
Persaingan, anti-trust, serta praktik monopoli 
dan hasilnya 
Kepatuhan SO8 Nilai moneter denda yang signifikan dan 
jumlah total sanksi non-moneter atas 






S09 Persentase penapisan pemasok baru 
menggunakan kriteria untuk dampak terhadap 
masyarakat 
SO10 Dampak negatif aktual dan potensial yang 
signifikan terhadap masyarakat dalam rantai 





SO11 Jumlah pengaduan tentang dampak terhadap 
masyarakat yang diajukan, ditangani, dan 
diselesaikan melalui mekanisme pengaduan 
resmi 




PR1 Persentase kategori produk dan jasa yang 
signifikan dampaknya terhadap kesehatan dan 
keselamatan yang dinilai untuk peningkatan 
 PR2 Total jumlah insiden ketidakpatuhan terhadap 
peraturan dan koda sukarela terkait dampak 
kesehatan dan keselamatan dari produk dan jasa 




PR3 Jenis informasi produk dan jasa yang 
diharuskan oleh prosedur organisasi terkait 
dengan informasi dan pelabelan produk dan 
jasa, serta persentase kategori produk dan jasa 
yang signifikan harus mengikuti persyaratan 
informasi sejenis 
 PR4 Jumlah total Insiden ketidakpatuhan terhadap 
peraturan dan koda sukarela terkait dengan 
informasi dan pelabelan produk dan jasa, 
menurut jenis hasil 




PR6 Penjualan produk yang dilarang atau 
disengketakan 
 PR7 Jumlah total Insiden ketidakpatuhan terhadap 
peraturan dan koda sukarela tentang 
komunikasi pemasaran, termasuk iklan, 
promosi, dan sponsor, menurut jenis hasil 
Privasi Pelanggan PR8 Jumlah total keluhan yang terbukti terkait 
dengan pelanggaran privasi pelanggan dan 
hilangnya data pelanggan 
Kepatuhan PR9 Nilai moneter denda yang signifikan atas 
ketidakpatuhan terhadap undang- undang dan 
peraturan terkait penyediaan dan penggunaan 
produk dan jasa 
Sumber: www.globalreporting.org 
GRI-G4 dirancang untuk dapat diterapkan secara universal untuk semua 
organisasi besar dan kecil di seluruh dunia. Penilaian didasarkan pada indeks 
pengungkapan masing-masing perusahaan, yang dihasilkan dari membagi total 
pendapatan bersih perusahaan dengan jumlah item yang diharapkan akan 
diungkapkan oleh perusahaan. 
 
2.5 Struktur Modal 
2.5.1  Definisi Struktur Modal 
Modal merupakan komponen dana jangka panjang suatu perusahaan yang 
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meliputi semua komponen di sisi kanan neraca perusahaan kecuali hutang lancar. 
Setiana & Rahayu (2012) mendefinisikan struktur modal adalah hasil atau akibat 
dari keputusan pendanaan (financing decision) yang intinya memilih apakah 
menggunakan hutang atau ekuitas untuk mendanai opersai perusahaan. 
Menurut Agrestya (2012) Struktur modal adalah pembelanjaan permanen 
di dalam mencerminkan perimbangan antara hutang jangka panjang dengan modal 
sendiri. Struktur modal tercermin pada hutang jangka panjang dan unsur-unsur 
modal sendiri, dimana kedua golongan tersebut merupakan dana permanen atau 
dana jangka panjang. Dengan demikian maka struktur modal hanya merupakan 
sebagian saja dari struktur financial. 
Menurut Fahmi (2013) Struktur modal merupakan gambaran dari bentuk 
proporsi financial perusahaan yaitu antara modal yang dimiliki yang bersumber 
dari utang jangka panjang (long term liabilities) dan modal sendiri (shareholders’ 
equity) yang menjadi sumber pembiayaan suatu perusahaan. 
Dari beberapa sudut pandang tersebut, dapat dikatakan bahwa struktur 
modal adalah bagian dari struktur keuangan perusahaan yang mengulas 
bagaimana perusahaan membiayai asetnya dengan sumber internal dan eksternal 
yang tercermin dalam hutang jangka panjang dan unsur ekuitas, dimana kedua 
kelompok tersebut merupakan dana tetap atau dana jangka panjang. 
2.5.2  Komponen Struktur Modal 
Menurut Kasmir (2009) struktur modal perusahaan secara umum terdiri 
atas beberapa komponen, antara lain : 
1. Modal sendiri 
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Modal sendiri pada dasarnya merupakan modal yang berasal dari pemilik 
perusahaan yang tertanam di dalam perusahaan untuk waktu yang tidak tertentu 
lamanya. Oleh karena itu, modal sendiri ditinjau dari sudut likuiditas yang 
merupakan dana jangka panjang yang tidak tertentu waktunya. 
Modal sendiri dapat berasal dari keuntungan kegiatan operasioanal 
perusahaan, juga dapat berasal dari pemilik perusahaan itu diluar kegiatan 
operasional perusahaan yang kerap kali modal seperti ini adalah merupakan 
bentuk penyertaan modal sebagai bukti kepemilikan seseorang di dalam suatu 
perusahaan. 
2. Modal asing atau hutang jangka panjang 
Modal asing atau hutang jangka panjang merupakan hutang yang jangka 
waktunya panjang dan umumnya lebih dari 10 tahun. Modal asing merupakan 
modal yang berasal dari luar perusahaan yang sifatnya sementara bekerja di 
dalam perusahaan, dan bagi perusahaan yang bersangkutan modal tersebut 
merupakan utang yang pada saatnya harus dibayar kembali. 
2.5.3  Indikator Struktur Modal 
Menurut Fahmi (2013) ada beberapa rasio yang representatif untuk 
dipergunakan dalam struktur modal (capital structure) salah satunya adalah debt 
to equit ratio (DER). Debt to Equity Ratio merupakan rasio yang digunakan untuk 
menghitung utang dan modal, yang dapat menutupi utang-utang kepada pihak 
luar. Rasio ini berguna untuk mengetahui jumlah dana yang disediakan peminjam 
(kreditor) dengan pemilik perusahaan. Dengan kata lain, rasio ini berfungsi untuk 
mengetahui setiap rupiah modal sendiri yang dijadikan untuk jaminan utang. 
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Debt to equity ratio (DER) yang semakin besar menunjukkan bahwa 
struktur modal yang berasal dari utang semakin besar digunakan untuk mendanai 
ekuitas yang ada. Kreditor memandang, semakin besar rasio ini akan semakin 
tidak menguntungkan karena akan semakin besar risiko yang ditanggung atas 
kegagalan yang mungkin terjadi di perusahaan. Semakin kecil rasio ini semakin 
baik. Untuk keamanan pihak luar, rasio terbaik jika jumlah modal lebih besar dari 
jumlah utang adalah kecil atau minimal sama, namun bagi pemegang saham atau 
manajemen rasio ini sebaiknya besar (Fahmi, 2013). 
Analisis debt to equity ratio penting karena digunakan untuk mengukur 
tingkat penggunaan utang sebagai sumber pembiayaan perusahaan yang 
mencakup kewajiban lancar maupun utang jangka panjang, dalam menilai kinerja 
keuangan perusahaan. Maka dari itu, rasio debt to equity ratio dipilih untuk 
digunakan sebagai indikator dalam mengukur struktur modal.  
 
2.6  Perspektif Islam Mengenai Kinerja 
(a) Al-Qur‟an 
Adapun ayat suci Al-Quran tentang kinerja yaitu: 
 
Artinya:  “Dan bagi masing-masing mereka derajat menurut apa yang telah 
mereka kerjakan dan agar Allah mencukupkan bagi mereka (balasan) 
pekerjaan-pekerjaan mereka sedang mereka tiada dirugikan” (Al-
Qur‟an surat Al-Ahqaaf ayat 19).  
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Dari ayat tersebut bahwasanya Allah pasti akan membalas setiap amal 
perbuatan manusia berdasarkan apa yang telah mereka kerjakan. Artinya jika 
seseorang melaksanakan pekerjaan dengan baik dan menunjukkan kinerja yang 
baik pula bagi organisasinya maka ia akan mendapat hasil yang baik pula dari 
kerjaannya dan akan memberikan keuntungan bagi organisasinya. Dari ayat di 
atas bahwa setiap manusia atau organisasi yang bekerja akan mendapatkan 
balasan yang sesuai dengan apa yang di kerjakannya. Seperti Allah SWT akan 
menaikkan derajat bagi mereka yang bekerja. 
(b) Hadist 
Rasulullah shalallahu „alaihi wa salam bersabda dalam sebuah hadits yang 
diriwayatkan oleh Imam Thabrani: 
 
Artinya:  “Sesungguhnya Allah sangat mencintai orang yang jika melakukan 
sesuatu pekerjaan, dilakukan secara Itqan (tepat, terarah, jelas dan 
tuntas).” (HR. Thabrani) 
Umat Islam termasuk beruntung karena semua pedoman dan panduan 
sudah tersedia, kini tinggal bagaimana kita menterjemahkan dan 
mengapresiasikan nya dalam kegiatan harian, mingguan, dan bulanan. Di pandang 
dari sudut bahwa tujuan hidup itu mencari ridho allah SWT maka apapun yang 
dikerjakan nya, di rumah, di kantor, di ruang kelas, di perpustakaan, di ruang 
penelitian atau pun dalam kegiatan ke masyarakatan, takkan lepas dari kerangka 
tersebut. Artinya, setiap pekerjaan yang kita lakukan, dilaksanakan dengan sadar 
dalam rangka pencapaian ridho allah. Cara melihat seperti ini akan memberikan 
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dampak, misalnya, dalam kesungguhan mendapat pekerjaan dan melakukan 
pekerjaan yang telah didapat. Jika seseorang sudah meyakini bahwa Allah SWT 
sebagai tujuan akhir hidup nya maka apa yang dilakukan nya di dunia tak dijalan 
kan dengan sembarangan. Ia akan mencari kesempurnaan dalam mendekati 
kepada Al-Haq. Seperti halnya kinerja yang berarti hasil kerja secara kualitas dan 
kuantitas yang dicapai oleh seseorang sesuai dengan tanggung jawabnya. 
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2.7  Penelitian Terdahulu  
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2.8 Kerangka Berpikir 
Kinerja keuangan adalah penentuan secara berkala secara efektivitas 
operasional suatu organisasi dan karyawannya berdasarkan sasaran, standar dan 
kriteria yang ditetapkan sebelumnya. Untuk menggambarkan Pengaruh 
Intellectual Capital, Pengungkapan Corporate Social Responsibility  dan Struktur 





2.9 Pengembangan Hipotesis 
2.9.1  Pengaruh Intellectual Capital dengan Kinerja Keuangan 
Intellectual capital adalah keseluruhan modal yang dimiliki oleh tiga 
elemen utama suatu perusahaan (human capital, structural capital, customer 
capital) yang terkait dengan pengetahuan dan teknologi yang mampu memberikan 
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Ulum et al., (2008) menyatakan bahwa secara umum, para peneliti 
mengidentifikasi tiga konstruk utama dari IC, yaitu: human capital (HC), 
structural capital (SC), dan customer capital (CC). 
Penilaian kinerja keuangan perusahaan merupakan salah satu tolak ukur 
keberhasilan suatu perusahaan. Kinerja keuangan perusahaan yang baik tidak 
hanya diukur dari besar kecilnya aset berwujud perusahaan, namun di era modern 
ini, modal intelektual juga memegang peranan yang tidak kalah pentingnya 
dengan aset berwujud perusahaan. 
Dalam teori stakeholder pihak manajemen perusahaan diharuskan mampu 
mengelola sumber daya yang dimiliki berupa fisik maupun intelektual secara 
maksimal agar dapat menciptakan nilai tambah bagi perusahaan (Ulum, 2009). 
Manajemen yang mengelola sumber daya dengan baik akan meningkatkan 
produktivitas dalam perusahaan, jika produktivitas perusahaan meningkat maka 
pendapatan dan laba perusahaan juga akan meningkat. Peningkatan pendapatan 
dan laba perusahaan juga dapat menyebabkan return on asset perusahaan. Ini bisa 
menjadi sinyal positif bagi investor untuk mengambil keputusan. Hal ini juga akan 
menguntungkan para stakeholders dan manajemen akan dinilai berhasil sesuai 
dengan tujuan dari teori stakeholders itu sendiri. 
Gozali dan Hatane (2014), telah membuktikan bahwa intellectual capital 
mempunyai pengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan dengan 
menggunakan VAIC™ yang diformulasikan oleh Pulic (1998) sebagai ukuran 
kemampuan intelektual perusahaan (corporate intellectual ability) dan juga 
adanya hubungan yang kuat antara evisiensi value added dengan komponen utama 
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sumber daya perusahaan dan keuntungan perusahaan. Oleh karena itu, makin baik 
penggunaan intellectual capital sebuah perusahaan maka makin baik pula kinerja 
yang akan diperlihatkan oleh perusahaan tersebut. Penelitian  Muthusamy & G.S 
(2020), Nurhayati (2017) dan Faradina dan Gayatri (2016)  menunjukkan hasil 
bahwa intellectual capital berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan 
perusahaan. Maka hipotesis pertama yang diajukan dalam penelitian ini adalah: 
H1 : Intellectual Capital berpengaruh positif terhadap Kinerja Keuangan. 
2.9.2  Pengaruh Pengungkapan CSR terhadap Kinerja Keuangan 
Saat ini, perusahaan dituntut untuk memperhatikan peran stakeholder, 
sehingga perusahaan harus dapat menyelaraskan antara perusahaan dengan 
stakeholder, dengan mengembangkan program corporate social responsibility. 
Corporate social responsibility penting dilaksanakan bagi perusahaan karena 
merupakan bentuk kepedulian perusahaan yang menyadari bahwa perusahaan 
yang ingin bertahan dalam jangka panjang, maka perusahaan juga harus 
memperhatikan dan terlibat dalam pemenuhan kesejahteraan para stakeholder dan 
turut berkontribusi secara aktif dalam menjaga kelestarian lingkungan yang 
kemudian sering diistilahkan dengan konsep triple bottom line (Ariantini et al., 
2017). 
Corporate social responsibility merupakan suatu bentuk tindakan yang 
dilakukan oleh perusahaan terhadap stakeholder yang terkena dampak baik secara 
langsung maupun tidak langsung dari operasi perusahaan dalam rangka mencapai 
tujuan pembangunan berkelanjutan dan kesejahteraan masyarakat, dengan 




Pengungkapan CSR merupakan salah satu cara untuk mengirimkan sinyal 
positif kepada stakeholders. Pengungkapan CSR dapat mengirimkan sinyal 
promosi atau informasi lain karena berkaitan dengan dampak ekonomi, 
lingkungan dan sosial dari kegiatan perusahaan. 
Program CSR dapat diartikan sebagai komitmen perusahaan dalam 
membangun citra perusahaan dimata publik baik masyarakat sekitar maupun 
investor. Menurut Daud & Amri (2008) apabila sebuah perusahaan terlihat peduli 
kepada masyarakat, masyarakat juga akan membayangkan bahwa perusahaan juga 
memiliki kepedulian dalam mengelola produknya. Sehingga timbul kepercayaan 
akan kualitas produk dan ujungnya pada loyalitas untuk menggunakan produknya. 
Sehingga hal ini akan mempengaruhi kinerja keuangan suatu perusahaan yang 
diukur dengan meningkatnya laba yang diperoleh perusahaan. 
Pengungkapan CSR akan memberikan manfaat seperti meningkatkan 
reputasi perusahaan yang dapat dipandang sebagai social marketing bagi 
perusahaan. Social marketing akan dapat memberi manfaat dalam pembentukkan 
brand image suatu perusahaan dalam kaitannya dengan kemampuan perusahaan 
terhadap komitmen yang tinggi terhadap lingkungan selain memiliki produk yang 
berkualitas tinggi. Hal ini tentu saja akan memberikan dampak positif terhadap 
volume unit produksi yang terserap pasar yang akhirnya akan mendatangkan 
keuntungan yang besar terhadap peningkatan laba perusahaan (Suciwati et al., 
2016). 
Agustina et al., (2015) memperlihatkan bahwa aktivitas dan pengungkapan 
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CSR berhubungan positif dengan kinerja keuangan  perusahaan, pengungkapan 
CSR sangat berpengaruh akan perhatian  konsumen pada perusahaan. Ketertarikan 
pelanggan akan perusahaan juga akan berpengaruh terhadap konsumsi produk 
yang juga akan berdampak besar bagi laba perusahaan. Penelitian tersebut sejalan 
dengan penelitian yang dilakukan oleh Bhernadha et al., (2017), Suciwati et al., 
(2016) dan Primayudhana (2015) menunjukkan adanya pengaruh positif CSR 
terhadap kinerja keuangan. Maka hipotesis kedua yang diajukan dalam penelitian 
ini adalah:  
H2 : Pengungkapan Corporate Social Responsibility berpengaruh positif 
terhadap Kinerja Keuangan (ROA).  
2.9.3 Pengaruh Struktur Modal dengan Kinerja Keuangan 
Salah satu parameter penting dalam laporan keuangan yang harus 
dipahami dengan baik oleh para manajer keuangan dan stakeholder adalah 
informasi mengenai aktivitas pendanaan. Penentuan jumlah dana yang 
dibutuhkan, alternatif sumber pendanaan, serta perhitungan terhadap berbagai 
risiko keuangan merupakan tanggung jawab manajer keuangan dalam menentukan 
struktur modal yang optimal bagi perusahaan. Dengan adanya struktur modal yang 
optimal ini stakeholders tentunya mengharapkan keputusan struktur modal 
menjadi relevan. Struktur modal merupakan hal yang penting bagi 
keberlangsungan usaha suatu perusahaan karena aktivitas dan perkembangan 
perusahaan diawali dengan adanya modal. Inti persoalan dari struktur modal 
adalah menemukan keseimbangan antara manfaat dan biaya pengunaan utang 
(Wardani & Dewi, 2015).  
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Pada umumnya, perusahaan-perusahaan yang memiliki tingkat keuntungan 
tinggi menggunakan proporsi utang dan modal yang relatif kecil. Tingkat 
keuntungan yang tinggi memungkinkan untuk memeroleh sebagian besar 
pendanaan dari laba ditahan (Setiana & Rahayu, 2012). Dalam hal ini perusahaan 
akan cenderung memilih laba ditahan untuk membiayai sebagian besar kebutuhan 
pendanaan. Sehingga dapat disimpulkan, semakin kecil proporsi struktur modal, 
maka semakin tinggi return on assets. Adanya biaya-biaya seperti biaya asimetri 
informasi dan biaya kebangkrutan pada penggunaan dana eksternal menyebabkan 
penggunaan dana milik sendiri (laba ditahan) oleh perusahaan dianggap lebih 
murah. Karena itu perusahaan yang mampu mendapatkan keuntungan yang tinggi 
akan cenderung banyak memanfaatkan dana sendiri untuk keperluan investasi. 
Tingkat utang perusahaan yang profitable dengan demikian akan semakin rendah. 
Jadi tingkat utang dan tingkat profitabilitas, yang sama-sama diukur dengan 
aktiva, dianggap berhubungan negatif. 
Kusumajaya (2011) mengungkapkan struktur  modal adalah 
perimbangan atau perbandingan antara jumlah hutang jangka panjang dengan 
modal sendiri. Oleh karena itu, struktur modal diukur dengan debt to equity 
ratio (DER). DER merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur tingkat 
leverage (penggunaan hutang) terhadap total shareholder’s equity yang dimiliki 
perusahaan. 
Hubungan teori signal dengan debt equity ratio (DER) yaitu apabila nilai 
DER tinggi, maka ini menunjukkan bahwa perusahaan memiliki hutang yang 
besar dan semakin tinggi pula resiko yang ditanggung perusahaan. Selama 
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ekonomi sulit atau suku bunga tinggi, perusahaan dengan DER tinggi dapat 
mengalami masalah keuangan. Hal ini dapat menurunkan profitabilitas perusahaan 
dan ini dapat dijadikan sinyal untuk investor tidak melakukan investasi pada 
perusahaan yang sedang mengalami situasi seperti ini. 
Hubungan struktur modal dengan kinerja keuangan telah banyak dilakukan 
oleh peneliti sebelumnya. Penelitian yang dilakukan oleh Dewi et al., (2015), 
Wardani & Dewi (2015), dan Agrestya (2012) menunjukkan bahwa struktur 
modal berpengaruh negatif terhadap kinerja keuangan. Dengan demikian, 
hipotesis ketiga yang diajukan dalam penelitian ini adalah: 































3.1 Desain Penelitian 
Desain penelitian merupakan  pedoman langkah-langkah proses yang perlu 
dilakukan dalam menganalisis data  penelitian. Desain penelitian mencakup 
semua proses (persiapan, pelaksanaan dan pelaporan) yang diperlukan oleh 
peneliti untuk memecahkan masalah penelitian. Berdasarkan jenisnya, penelitian 
ini menggunakan jenis data kuantitatif. Maka untuk mengumpulkan data yang 
diperlukan untuk penelitian ini dengan melihat Bursa Efek Indonesia pada website 
resmi www.idx.co.id. 
Penelitian ini menggunakan dua variabel, yaitu variabel independen yang 
terdiri dari Intellectual Capital, Pengungkapan CSR, dan Struktur Modal serta 
variabel dependen berupa Kinerja Keuangan. 
 
3.2  Objek Penelitian 
Objek penelitian dalam penelitian ini adalah Kinerja Keuangan pada 
Perusahaan Semen dan faktor-faktor yang mempengaruhi terhadap Kinerja 
Keuangan yaitu, Intellectual Capital, Pengungkapan Corporate Social 
Responsibility, dan Struktur Modal. Periode pengamatan yang diambil dalam 
penelitian ini adalah dari tahun 2013 hingga dengan tahun 2020. 
 
3.3  Jenis dan Sumber Data 
3.3.1  Jenis Data 
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Menurut Sugiyono (2012), dalam penelitian ini menggunakan dua jenis 
data yaitu sebagai berikut: 
1. Data Primer 
Data Primer yaitu tipe data dapat dibagi menjadi dua tipe, yaitu data 
kualitatif (non-numerik) dan data kuantitatif (data yang dapat dihitung atau 
data dalam bentuk digital). 
2.  Data Sekunder 
Tipe data sekunder adalah sumber data penelitian yang diperoleh secara 
tidak langsung melalui orang lain atau dokumen. Penyelesaian penelitian ini 
membutuhkan tipe data yang berasal dari laporan dan literatur perusahaan. 
Jenis data yang digunakan adalah data tambahan, yaitu data yang diperoleh 
secara tidak langsung atau melalui media perantara. Data bersifat kuantitatif. 
Sumber data untuk penelitian ini diperoleh dari Bursa Efek Indonesia 
(www.idx.co.id). Pada saat yang sama, sesuai dengan kategori yang 
dikumpulkan, data yang digunakan adalah data panel. 
3.3.2   Sumber Data 
Data tambahan yang digunakan dalam penelitian ini adalah data yang 
dapat digunakan kapan saja. Data ini dapat diperoleh dari publikasi Bursa Efek 
Indonesia (BEI) (yaitu situs internet www.idx.co.id) dan literatur ilmiah lainnya 
yang terkait dengan diskusi penelitian memperoleh. 
 
3.4  Teknik Pengumpulan Data 
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Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data tambahan, yaitu data 
yang diperoleh dari laporan keuangan perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia (www.idx.co.id). Metode pengumpulan data untuk penelitian ini adalah 
sebagai berikut: 
1.  Tinjauan Literatur 
Dalam penelitian ini, peneliti mengkaji teori-teori yang diperoleh dari 
literatur, artikel, dan hasil penelitian sebelumnya sehingga para peneliti dapat 
memahami literatur yang terkait dengan penelitian yang relevan. 
2.  Dokumentasi 
Dalam penelitian ini, peneliti mengkaji dengan mengumpulkan, mencatat 
dan meninjau data sekunder berupa laporan keuangan perusahaan semen yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2013 hingga 2020 pada website 
(www.idx.co.id). 
3.  Internet Research 
Karena perkembangan ilmu pengetahuan yang terus menerus, buku-buku 
referensi atau dokumen-dokumen yang kita miliki atau pinjam dari 
perpustakaan ditinggalkan untuk jangka waktu tertentu atau kedaluarsa. Penulis 
menggunakan teknologi yang sedang berkembang (yaitu, Internet) untuk 
melakukan penelitian agar data yang diperoleh selalu mutakhir. 
 
3.5   Populasi dan Sampel  
3.5.1 Populasi  
Menurut Sugiyono (2016) populasi adalah generalisasi yang terdiri atas 
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objek atau subjek yang mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu yang 
ditetapkan oleh penelitian yang dipelajari kemudian ditarik penelitiannya. 
Populasi yang di gunakan dalam penelitian ini adalah seluruh Perusahaan Semen  
yang terdaftar di bursa efek indonesia (BEI) selama delapan periode, yaitu tahun 
2013-2020. Total populasi penelitian ini adalah 6 Perusahaan Semen. 
3.5.2   Sampel  
Menurut Sugyiono (2016) purposive sampling adalah teknik pengumpulan 
sampel dengan pertimbangan tertentu yang sesuai dengan tujuan penelitian serta 
agar diperoleh sampel yang representative sesuai dengan kriteria-kriteria yang 
ditentukan. Pengambilan sampel dalam penelitian ini dilakukan dengan 
menggunakan teknik purposive sampling, di mana perusahaan dipilih berdasarkan 
pertimbangan atau kriteria berikut:  
1.  Selama periode penelitian, berbagai Perusahaan Semen selalu 
diklasifikasikan sebagai Sektor Industri Dasar dan Kimia dan komponen 
di BEI masing-masing adalah 2013-2020.  
2.  Pada tanggal 31 Desember 2013 sampai 31 Desember 2020 perusahaan 
yang menerbitkan laporan keuangan tahunan yang lengkap dan 
berkelanjutan. 







Tabel 3.1  
Jumlah Sampel Berdasarkan Seleksi Kriteria Sampel  
Kriteria Jumlah Perusahaan 
Perusahaan Semen yang 
tergolong dalam kelompok 
Sektor Industri Dasar dan 
Kimia yang konsisten terdaftar 
di BEI selama periode 
penelitian  
6 
Perusahaan yang tidak 
menerbitkan dan 
mempublikasikan laporan 
keuangan tahunan secara 
lengkap dan berturut-turut per 
31 desember periode 
penelititan 
1 
Perusahaan dalam laporan 
keuangan tahunannya 
melaporkan kerugian  
1 
Jumlah sampel 4 
(Sumber data : Data olahan) 
Setelah dilakukan seleksi pemilihan sampel yang sesuai dengan kriteria 
yang telah ditetapkan, maka diperoleh sebanyak 4 perusahaan yang memiliki 
kriteria sampel. Dengan demikian banyaknya sampel yang dapat diteliti selama 
delapan tahun yaitu sebanyak 32 sampel. Berikut nama-nama perusahaan yang 
menjadi objek dalam penelitian ini: 
Tabel 3.2 
Sampel Perusahaan Semen yang Terdaftar di BEI tahun 2013-2020 
No Kode Perusahaan Nama Perusahaan 
1 INTP Indocement Tunggal Prakarsa, Tbk. 
2 SMBR Semen Baturaja Persero, Tbk. 
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4 SMGR Semen Indonesia (Persero), Tbk. 
5 WTON Wijaya Karya Beton, Tbk. 
Sumber: Idx 
3.6  Definisi Operasional Variabel  
Menurut definisi Sugiyono (2012), bentuk variabel penelitian harus 
ditentukan oleh peneliti untuk mendapatkan informasi tentang hal itu dan 
kemudian menarik kesimpulan.    
3.6.1   Variabel terikat (Dependent Variable)  
Yaitu Variabel dipengaruhi oleh variabel bebas lainnya. Menurut 
Sugiyono (2012), variabel dependen dipengaruhi atau disebabkan oleh variabel 
independen. Dalam penelitian ini, variabel dependen adalah kinerja keuangan. 
Variabel dependen dalam penelitian ini adalah kinerja keuangan. Kinerja 
keuangan adalah prestasi kerja di bidang keuangan yang telah dicapai perusahaan 
dan tertuang dalam laporan keuangan perusahaan. Kinerja keuangan digunakan 
untuk mengetahui efisiensi dan efektivitas dalam pengelolaan dana yang 
diinvestasikan, sehingga dapat memberikan laba yang maksimal bagi perusahaan, 
pengelola, dan investor serta untuk mengetahui perkembangan perusahaan dan 
melihat kemampuan perusahaan dalam mempertahankan posisinya di masa kritis 
maupun dalam persaingan yang semakin kompetitif. 
Kinerja keuangan dapat diukur dengan return on assets (ROA). ROA 
dipilih sebagai proksi karena rasio tersebut berfungsi untuk mengukur efektivitas 
perusahaan didalam menghasilkan keuangan dengan memanfaatkan aktiva yang 
dimilikinya. Proksi ini dipilih karena merupakan rasio yang terpenting diantara 
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ROA = Net Income After Tax / Total Asset 
rasio profitabilitas yang ada. Peneliti menggunakan rumus yang digunakan oleh 
(Faradina & Gayatri, 2016). Berikut adalah formulasinya: 
 
3.6.2 Variabel bebas (Independent Variable)  
Variabel yang menyebabkan atau mempengaruhi variabel lain. Menurut 
definisi Sugiyono (2012), variabel independen adalah variabel yang 
mempengaruhi variabel dependen atau penyebab terjadinya variabel dependen. 
Dalam penelitian ini yang menggunakan variabel bebas, yaitu: 
1. Intellectual Capital (X1) 
Intellectual Capital atau modal intelektual merupakan faktor krusial bagi 
perusahaan untuk memberikan keunggulan kompetitif dan penciptaan nilai 
tambah atau value added. Penggunaan modal intelektual yang baik dan benar 
bertujuan untuk mengetahui cara mengelola sumber daya yang dimiliki 
perusahaan secara ekonomis dan efisien sehingga dapat memperkecil biaya 
yang dikeluarkan (Puniayasa & Triaryati, 2014). 
Proksi yang digunakan untuk mengukur intellectual capital dalam 
penelitian ini menggunakan metode Value Added Intellectual Coefficient 
(VAIC™) yang dikembangkan oleh Pulic (1998) yang digunakan oleh Ulum 
(2009). Proksi ini dipilih karena data yang dibutuhkan relative mudah 
diperoleh dari berbagai sumber dan jenis perusahaan. Pengukuran yang 
digunakan dalam metode Value Added Intellectual Coefficient (VAIC™) 
adalah dengan menghitung Value Added (VA) yang terdiri dari value added 
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VA = Output - Input 
VACA = VA / CE 
VAHU = VA / HC 
STVA = (VA-HC) / VA 
VAICᵀᴹ = VACA + VAHU + STVA 
capital employed (VACA), human capital (VAHU), dan structural capital 
(STVA). 
Berikut formulasi perhitungan VAICᵀᴹ berdasarkan pendapat Pulic: 
 
Keterangan: 
1) VAICTM = Value Added Capital Coefficient 
2) VA  = Value Added 
3) VACA  = Value Added Capital Employed 
4) VAHU  = Value Added Human Capital 
5) STVA  = Structural Capital Value Added 
6) Output  = Total Penjualan dan pendapatan 
7) Input    = Beban dan biaya-biaya, selain beban karyawan. 
8) CE  = Capital Employed (ekuitas dan laba bersih) 
9) HC  = Human Capital (beban karyawan) 
 
2. Pengungkapan CSR (X2) 
Corporate Social Responsibility (CSR) adalah suatu konsep bahwa 
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organisasi, khususnya perusahaan (namun bukan hanya) perusahaan memiliki 
berbagai bentuk tanggung jawab terhadap seluruh pemangku kepentingannya, 
yang di antaranya adalah konsumen, karyawan, pemegang saham, komunitas, 
dan lingkungan dalam segala aspek operasional perusahaan yang mencakup 
aspek ekonomi, sosial dan lingkungan. CSR merupakan fenomena dan strategi 
yang digunakan perusahaan untuk memenuhi kebutuhan dan kepentingan 
stakeholder. 
Pengungkapan CSR dapat diukur dengan melihat banyaknya item 
pengungkapan sosial yang terdapat dalam laporan tahunan perusahaan. Proksi 
yang digunakan untuk mengukur pengungkapan CSR standar Global Reporting 
Initiative (GRI) yang merupakan standar untuk pengungkapan Corporate 
Social Responsibility yang ada di Indonesia. GRI-G4 menyediakan kerangka 
kerja yang relevan secara global untuk mendukung pendekatan yang 
terstandarisasi dalam pelaporan, yang mendorong tingkat transparansi dan 
konsistensi yang diperlukan untuk membuat informasi yang disampaikan 
menjadi berguna dan dapat dipercaya oleh pasar dan  masyarakat. Proksi ini 
dipilih karena lebih memfokuskan pada standar pengungkapan sebagai kinerja 
ekonomi, sosial dan lingkungan perusahaan dengan tujuan untuk meningkatkan 
kualitas dan pemanfaatan sustainability reporting (www.globalreporting.org, 
2017). 
Jika perusahaan menyajikan pengungkapan sosial diberi skor satu (1), 
namun jika tidak menyajikan maka diberi skor nol (0). Peneliti menggunakan 





CSRDIj  : Corporate Social Responsibility Indeks Perusahaan 
nj : Jumlah kriteria pengungkapan Corporate Social Responsibility 
(CSR) untuk perusahaan j, nj ≤ 91 
Xij : 1 = Jika kriteria diungkapkan; 0 = Jika kriteria tidak diungkapkan 
 
3. Struktur Modal (X3) 
Struktur modal adalah pembelanjaan permanen didalam mencerminkan 
perimbangan antara hutang jangka panjang dengan modal sendiri. Struktur 
modal tercermin pada hutang jangka panjang dan unsur-unsur modal sendiri, 
dimana kedua golongan tersebut merupakan dana permanen atau dana jangka 
panjang. Dengan demikian maka struktur modal hanya merupakan sebagian 
saja dari struktur financial. Menurut Wardani dan Dewi (2015) struktur modal 
merupakan hal yang penting bagi keberlangsungan usaha suatu perusahaan 
karena aktivitas dan perkembangan perusahaan diawali dengan adanya modal. 
Inti teori struktur modal adalah menemukan keseimbangan antara manfaat dan 
biaya dari penggunaan utang. 
Struktur modal diukur dengan Debt to equity ratio (DER). Proksi ini 
dipilih karena menurut Fahmi (2013) merupakan salah satu rasio representatif 
dalam mengukur struktur modal. Selain itu, menurut Kusumajaya (2011) 
mengungkapkan, struktur modal adalah perimbangan atau perbandingan antara 
CSRDIj = x 100% 
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jumlah hutang jangka panjang dengan modal sendiri. Oleh karena itu, struktur 
modal diukur dengan debt to equity ratio (DER). Debt equit ratio yaitu rasio 
yang menunjukkan kemampuan modal sendiri untuk memenuhi kewajibannya 
dan menggambarkan perbandingan antara total hutang dan total equitas yang 
digunakan sebagai sumber pendanaan usaha yang menyangkut keputusan 













(Faradina & Gayatri, 
2016) 
                    








VAICTM = VACA + VAHU + STVA 
VA = Output – Input 
VACA = VA / CE  
VAHU = VA / HC  











3.7  Metode Analisis Data 
Metode analisis data adalah suatu cara mengolah data yang terkumpul 
untuk kemudian dapat memberikan interpretasi dari hasil pengolahan data yang 
digunakan untuk menjawab permasalahan yang telah dirumuskan. Metode analisis 
data dalam penelitian ini menggunakan analisis deskriptif kuantitatif dan analisis 
regresi data panel untuk mengukur pengaruh variabel independen dan variabel 
dependen. Analisis deskriptif   kuantitatif adalah pengolahan data dengan metode 
statistik dan datanya berupa numerical atau angka. Analisis regresi data panel 
merupakan gabungan antara data cross section (seksi silang) dan time series 
(runtut waktu). Keunggulan dari penggunaan data panel salah satunya adalah 
dapat memberikan data yang lebih informatif dan lebih baik dalam mendeteksi 
dan mengatur efek yang tidak dapat diamati dalam data time series dan cross 
section. 
Penelitian ini dibuat dengan menggunakan data panel yang didalam 
Pengungkapan CSR 
(X2) 
(Bhernadha et al., 
2017) 
Menggunakan item pengungkapan 
sosial yang terdapat dalam laporan 
tahunan perusahaan. Jika perusahaan 
menyajikan pengungkapan sosial 
diberi skor satu (1), namun jika tidak 




      
 
Rasio 
Struktur Modal (X3) 
(Fahmi, 2013) 
          




pengujiannya akan dilakukan dengan bantuan program EViews versi 9.0. 
 
3.8 Analisis Statistik Deskriptif 
Analisis statistik deskriptif memberikan gambaran suatu data yang dapat dilihat 
dari nilai rata-rata (mean), standar deviasi, nilai maksimum dan minimum. 
Minimum adalah nilai terkecil pada suatu rangkaian pengamatan, maksimum 
adalah nilai terbesar pada suatu rangkaian pengamatan, mean (rata-rata) adalah 
hasil penjumlahan nilai seluruh data dibagi banyaknya data, sedangkan standar 
deviasi adalah akar dari jumlah kuadrat  selisih antara nilai data dan rata-rata 
dibagi jumlah data. 
Penelitian ini dalam analisis statistik deskriptif ditunjukkan untuk 
memberikan gambaran atau deskriptif data dari variabel dependen yaitu Kinerja 
Keuangan serta variabel independen yaitu Intellectual Capital, Pengungkapan 
Corporate Social Responsibility dan Struktur Modal. 
 
3.9 Uji Asumsi Klasik 
Uji Asumsi Klasik adalah syarat statistik yang harus dipenuhi yang 
berbasis ordinary least square (OLS). Untuk menghasilkan analisis yang akurat, 
diperlukan beberapa pengujian terkait asumsi-asumsi klasik yang menjadi dasar 
model regresi. Asumsi-asumsi klasik tersebut meliputi uji normalitas, 
multikolinearitas, heteroskedastisitas dan autokorelasi. 
3.9.1 Uji Normalitas 
Uji Normalitas adalah melihat apakah nilai residual terdistribusi normal 
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atau tidak. Model Regresi yang baik adalah mempunyai nilai residual yang 
terdistribusi normal. Nilai residual dikatakan terdistribusi normal jika nilai 
residual standar sebagian besar mendekati nilai rata-rata. Tidak terpenuhinya 
normalitas pada umumnya disebabkan oleh distribusi data yang tidak normal, 
karena terdapat nilai-nilai ekstrim pada data yang diambil. Pada penelitian ini 
keputusan terdistribusi normal tidaknya residual secara sederhana dengan 
membandingkan nilai Probabilitas JB (Jarque-Bera) yang dihitung dengan nilai 
alpha 0,05 (5%), dengan ketentuan sebagai berikut: 
a. Apabila Prob. JB > 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa residual 
terdistribusi normal, dan 
b. Apabila Prob. JB < 0,05 maka tidak cukup bukti untuk 
menyatakan bahwa residual terdistribusi normal 
3.9.2 Uji Multikolinearitas 
Uji Multikolinearitas adalah melihat ada atau tidaknya korelasi yang 
tinggi antara variable variable bebas dalam suatu model regresi linear berganda. 
Model regresi yang baik sebenarnya tidak terjadi korelasi diantara variabel 
independent. Salah satu cara untuk mengetahui ada tidaknya multikolinearitas 
pada suatu model regresi adalah dengan melihat nilai VIF (Variance Inflation 
Factor). Jika nilai VIF < 10, maka dapat dinyatakan tidak terjadi 
multikoliniearitas pada penelitian tersebut. 
3.9.3 Uji Heterokedastisitas 
Uji heterokedastisitas bertujuan menguji apakah dalam model regresi 
terdapat ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan 
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yang lain. Apabila variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain 
tetap, maka disebut Homoskedastisitas dan jika variance tidak konstan atau 
berubah-ubah disebut dengan Heterokedastisitas. Model regresi yang baik 
sebenarnya adalah Homoskedastisitas atau tidak terjadi Heteroskedastisitas. 
Metode yang digunakan untuk mendeteksi adanya heteroskedastisitas pada 
penelitian ini adalah uji Gletser. 
Hipotesis : H0: Model tidak terdapat Heteroskedastisitas 
H1: Terdapat Heteroskedastisitas 
a. Apabila probabilitas Obs*R2 > 0.05 maka signifikan, H0 diterima  
b. Apabila probabilitas Obs*R2 < 0.05 maka tidak signifikan, H0 ditolak 
Apabila probabilitas Obs*R2 lebih besar dari 0.05 maka model tersebut 
tidak terdapat heteroskedastisitas. Sebaliknya jika probabilitas Obs*R2 lebih kecil 
dari 0.05 maka model tersebut dipastikan terdapat heteroskedastisitas. Jika model 
tersebut harus ditanggulangi melalui transformasi logaritma natural dengan cara 
membagi persamaan regresi dengan variabel independen yang mengandung 
heteroskedastisitas. 
3.9.4 Uji Autokorelasi 
Menurut Ghozali (2013) bahwa uji autokorelasi bertujuan menguji apakah 
dalam suatu model regresi linier ada korelasi antarkesalahan pengganggu 
(residual) pada teriode t dengan kesalahan pada periode t-1 (sebelumnya). Jika 
terjadi korelasi, maka dinamakan ada masalah autokorelasi. Model regresi yang 
baik adalah regresi yang bebas dari autokorelasi. 
Salah satu uji yang dapat digunakan untuk mendeteksi adanya autokorelasi 
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adalah uji Breusch-Godfrey atau disebut dengan Lagrange Multiplier. 
Apabila nilai probabilitas > α = 5%, berarti tidak terjadi autokorelasi. 
Sebaliknya bila nilai probabilitas < α = 5%, berarti terjadi autokorelasi. 
 
 
3.10 Analisis Regresi Data Panel 
Data panel adalah penggabungan data cross section dan data time series, 
dimana unit cross section yang sama diukur pada waktu yang berbeda. Analisis 
regresi data panel adalah analisis regresi yang berdasarkan pada data panel untuk 
mengamati hubungan antara satu variabel terikat (dependent variable) dengan satu 
atau lebih variabel bebas (independent variable). 
Pemilihan model dalam analisis ekonometrika merupakan langkah penting 
selain pembentukan model teoritis dan dapat diprediksi, estimasi uji hipotesis, 
prediksi dan analisis implikasi kebijakan model. Estimasi model ekonomi 
diperlukan untuk mengetahui kondisi sebenarnya dari sesuatu yang diamati. 
Model estimasi dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 
ROAit = β0 + β1IC +  β2CSR + β3DER + eit  
Keterangan:  
ROAit : Kinerja Keuangan 
β0 : Konstanta  
β1, β2, β3 : Koefisien Variabel Independent  
IC : Intellectual Capital  
CSR : Corporate Social Responbility  
DER : Debt to Equity Ratio 
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eit : Error 
Untuk mengestimasi parameter model dengan data panel, terdapat tiga 
teknik yaitu : 
3.10.1 Common effect 
Teknik ini merupakan teknik yang paling sederhana dengan mengestimasi 
parameter model data panel, yaitu dengan kombinasi data cross section dan time 
series sebagai satu kesatuan tanpa melihat adanya perbedaan waktu dan individu. 
Pendekatan yang digunakan pada model ini merupakan metode Ordinary Least 
Square (OLS). 
Dalam pendekatan estimasi ini, baik individu maupun dimensi waktu tidak 
ditampilkan. Perilaku data antar perusahaan diasumsikan sama selama berbagai 
periode waktu. Menggabungkan data time series dan cross section tanpa melihat 
perbedaan waktu dan individu. 
3.10.2 Fixed Effect 
Teknik ini mengestimasi data panel dengan menggunakan variabel 
dummy untuk menangkap perbedaan intersep. Pendekatan ini didasarkan adanya 
perbedaan intersep antara perusahaan namun intersep nya sama antar waktu. 
Model ini juga mengasumsikan bahwa slope tetap antar perusahaan dan dari 
waktu ke waktu. Pendekatan yang digunakan pada model ini menggunakan 
metode Least Square Dummy Variable (LSDV). Least Square Dummy Variabel 
(LSDV) adalah regresi Ordinary Least Square (OLS) dengan variabel dummy 
dengan intersep diasumsikan berbeda antar unit perusahaan. Variabel dummy ini 
sangat berguna dalam menggambarkan efek perusahaan investasi. Model Fixed 
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Effect dengan teknik Least Square Dummy Variabel (LSDV). 
3.10.3 Random Effect 
Terdapat kelemahan pada model fixed effect yaitu  derajat kebebasan yang 
berkurang, sehingga efisiensi parameter menjadi berkurang. Untuk mengatasi 
masalah ini, metode estimasi random effect dapat digunakan. Pendekatan untuk 
memperkirakan random effect ini menggunakan variabel gangguan (error terms). 
Variabel gangguan ini dapat merentang waktu dan  perusahaan. Penulisan 
konstanta ke model dengan random effect tidak lagi tetap, tetapi acak. 
 
3.11 Pemilihan Model 
Dari ketiga model estimasi tersebut, dipilih  yang paling sesuai atau sesuai 
dengan tujuan penelitian. Ada tiga pengujian (tests) yang dapat digunakan sebagai 
alat bantu untuk memilih model regresi data panel (CE, FE atau RE) berdasarkan 
karakteristik data, yaitu: Uji Chow (Chow test), Uji Hausman dan Uji Langrangge 
Multiplier (LM). 
3.11.1 Uji Chow (Chow Test) 
Uji Chow digunakan untuk memilih antara metode Common Effect dan 
metode Fixed Effect, dengan ketentuan pengambilan keputusan sebagai berikut: 
Hipotesis dalam Uji Chow dalam penelitian sebagai berikut: 
a. Apabila probability Chi-square < 0,05 maka yang dipilih adalah Fixed 
Effect. 




Apabila dari hasil uji tersebut ditentukan model yang Common Effect 
digunakan, maka tidak perlu melakukan Uji Hausman. Namun apabila dari hasil 
Uji Chow menentukan model Fixed Effect yang digunakan, maka perlu 
melakukan uji lanjutan yaitu Uji Hausman untuk menentukan model Fixed Effect 
atau Random Effect yang digunakan. 
3.11.2 Uji Hausman 
Uji Hausman digunaan untuk menentukan apakah metode Random Effect 
atau metode Fixed Effect yang sesuai, dengan ketentuan pengambilan keputusan 
sebagai berikut: 
H0 : Metode random effect 
 
H1 : Metode fixed effect 
 
Apabila probability Chi-square < 0,05 maka H0 ditolak atau metode yang 
digunakan adalah metode Fixed Effect. Sebaliknya Apabila probability Chi-square 
> 0,05 maka H0 diterima atau metode yang digunakan adalah metode Random 
Effect. 
3.11.3 Langrangge Multiplier (LM) 
Uji LM digunakan untuk memilih model random effect atau common 
effect. Uji bisa juga dinamakan uji signifikan random effect yang dikembangkan 
oleh Bruesch-Pagan (1980). Uji LM Bruesch-Pagan ini didasarkan pada nilai 
residual dari metode common effect. Dengan hipotesis sebagai berikut: 
H0 : Metode random effect 
H1 : Metode common effect 
Apabila probability Chi-square < 0,05 maka H0 ditolak atau dapat 
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dikatakan bahwa metode yang digunakan adalah metode common effect. Apabila 
probability Chi- square ≥ 0,05 maka H0 diterima, atau dapat dikatakan bahwa 
metode yang digunakan adalah metode random effect. 
 
3.12 Pengujian Hipotesis 
Pengujian hipotesis dilakukan tiga jenis pengujian yaitu, Uji Simultan / 
Fisher (Uji F), Uji Koefisien Determinasi (R2) dan Uji Parsial (Uji t). 
3.12.1 Uji Simultan (Uji-F) 
 
Uji F digunakan untuk mengetahui apakah seluruh variabel bebas 
(independent) secara bersama-sama berpengaruh terhadap variabel terikat 
(dependent) pada tingkat signifikansi 0,05 (5%). Pengujian semua koefisien 
regresi secara bersama-sama dilakukan dengan uji-F dengan pengujian, yaitu : 
Berdasarkan perbandingan f-statistik dengan f-tabel. Dengan cara 
membandingkan nilai f hitung dengan f-tabel. 
Hipotesis : 
 
H0:βi = 0 artinya  secara  bersama-sama tidak ada  pengaruh yang 
signifikan  antara variabel bebas terhadap variabel terikat. 
H1:βi ≠ 0 artinya secara bersama-sama ada pengaruh yang signifikan 
antara variabel bebas terhadap variabel terikat. 
Bila probabilitas > α 5% maka variabel bebas tidak signifikan atau tidak 
mempunyai pengaruh terhadap variabel terikat. 
Bila probabilitas < α 5% maka variabel bebas signifikan atau mempunyai 
pengaruh terhadap variabel terikat. 
3.12.2 Uji Koefisien Determinasi (R2) 
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Koefisien determinasi (R2) pada dasarnya mengukur sejauh mana model 
dapat menjelaskan variabel dependen. Nilai koefisien determinasi adalah antara 
nol dan satu. Nilai R2 yang lebih rendah berarti kemampuan variabel independen 
untuk menjelaskan variasi variabel dependen sangat terbatas. Secara umum, 
koefisien determinasi untuk data cross-sectional relatif rendah karena variasi yang 
besar antara masing-masing pengamatan, sedangkan biasanya tinggi untuk data 
deret waktu. 
3.12.3 Uji Parsial (Uji-t) 
Uji t digunakan untuk menguji apakah setiap variabel bebas (Independent) 
secara masing-masing parsial atau individu memiliki pengaruh yang signifikan 
terhadap variabel terikat (dependent) pada tingkat signifikansi 0.05 (5%) dengan 
menganggap variabel bebas bernilai konstan. Langkah-langkah yang harus 
dilakukan dengan uji-t yaitu dengan pengujian, yaitu : 
Hipotesis : 
H0 : βi = 0 artinya masing-masing variabel bebas tidak ada pengaruh 
yang signifikan dari variabel terikat. 
H1: βi ≠ 0 artinya masing-masing variabel bebas ada pengaruh yang 
signifikan  dari variabel terikat. 
Bila probabilitas > α 5% atau t hitung ≤ t tabel maka variabel bebas 
tidak signifikan atau tidak mempunyai pengaruh terhadap variabel terikat (H0 
terima, Ha tolak). Bila probabilitas < α 5% atau t hitung > t table maka 
variabel bebas signifikan  atau mempunyai pengaruh terhadap variabel terikat (H0 





5.1  Kesimpulan  
Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh intellectual 
capital, pengungkapan CSR, dan struktur modal terhadap kinerja keuangan. 
Sampel penelitian adalah 4 perusahaan semen yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia (BEI) pada periode tahun 2013 sampai dengan tahun 2020. Maka 
kesimpulan yang dapat ditarik dari hasil analisis regresi data panel menggunakan 
EViews 9 dan pengujian hipotesis dalam penelitian ini adalah sebagai berikut : 
1. Hasil analisis menunjukkan bahwa Intellectual Capital (IC) memiliki 
thitung sebesar 12.22978 > ttabel 2,048 dan nilai probabilitas sebesar 0.0000 
< 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa variabel Intellectual Capital 
(IC) secara parsial berpengaruh positif signifikan terhadap Kinerja 
Keuangan (ROA) sehingga Ho ditolak dan Ha diterima. Hasil ini 
menunjukkan bahwa perusahaan dapat mengelola intellectual capital 
dengan baik sehingga dapat menghasilkan ROA yang lebih baik.  Hal ini 
dikarenakan sumber daya dan pengetahuan yang dimiliki dan dikelola 
perusahaan dengan baik maka akan meningkatkan kinerja keuangan 
perusahaan. Sinyal yang diberikan oleh perusahaan dengan mengelola 
intellectual capital dengan baik sehingga menghasilkan ROA yang lebih 
baik juga mampu menunjukkan sinyal positif dalam menarik minat 
investor untuk berinvestasi. 
2. Hasil analisis menunjukkan bahwa Pengungkapan Corporate Social 
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Responsibility (CSR) memiliki thitung sebesar 1.049198 < ttabel 2,048 dan 
nilai probabilitas sebesar 0.3041 > 0,05 sehingga dapat disimpulkan 
bahwa variabel Pengungkapan Corporate Social Responsibility (CSR) 
secara parsial tidak berpengaruh terhadap Kinerja Keuangan (ROA) 
sehingga H0 diterima dan Ha ditolak. Hal ini dikarenakan pengungkapan 
CSR belum sepenuhnya berpengaruh pada ROA, hal ini dapat 
dikarenakan manfaat jangka panjang dari hasil kegiatan CSR belum bisa 
dirasakan perusahaan karena rentang waktu penelitian yang pendek. Hal 
ini dapat dinterpretasikan bahwa pengungkapan corporate social 
responsibility (CSR) yang dilakukan perusahaan, tidak berpengaruh 
terhadap peningkatan pengembalian aktiva untuk aktivitas operasi 
perusahaan atau ROA yang diperoleh perusahaan. 
3. Hasil analisis menunjukkan bahwa Struktur Modal (DER) memiliki thitung 
sebesar -3.394169 < ttabel 2,048 dan nilai probabilitas sebesar 0.0023 < 
0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa variabel Struktur Modal (DER) 
berpengaruh negatif terhadap Kinerja Keuangan (ROA) sehingga Ho 
ditolak dan Ha diterima. Hal ini dikarenakan peningkatan utang, baik 
utang jangka pendek maupun utang jangka panjang perusahaan akan 
meningkatkan pula total asset dan total ekuitas serta tingkat penjualan 
perusahaan sehingga ROA menurun. Pengaruh struktur modal adalah 
signifikan yang berarti berpengaruh nyata terhadap profitabilitas yang 
diukur dengan ROA. Hal ini juga menunjukkan bahwa perusahaan dapat 
menjadikan hasil DER sebagai sinyal bagi investor untuk mengambil 
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keputusan apakah ingin berinvestasi atau tidak. 
 
5.2  Saran 
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi terhadap 
pengembangan peneliti selanjutnya. Berdasarkan keterbatasan yang ada 
diharapkan peneliti selanjutnya dapat mempertimbangkan hal-hal berikut: 
1. Penelitian selanjutnya dapat menggunakan jenis perusahaan yang 
berbeda sebagai pembanding, seperti perusahaan yang bergerak dibidang 
telekomunikasi, pertambangan dan sebagainya. 
2. Peneliti selanjutnya dapat menambah variabel-variabel lainnya yang 
dapat mempengaruh kinerja keuangan, seperti peran good corporate 
governance (GCG), nilai perusahaan dan sebagainya. 
3. Peneliti selanjutnya dapat menambah periode penelitiannya, guna 
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TABULASI DATA KINERJA KEUANGAN (ROA), INTELLECTUAL 
CAPITAL (IC), PENGUNGKAPAN CORPORATE SOCIAL 
RESPONSIBILITY (CSR) DAN STRUKTUR MODAL (DER) 
PERUSAHAAN SEMEN PERIODE 2013-2020 
KODE TAHUN ROA IC CSR DER 
INTP 2013 0,1884 5,9504 0,6703 0,1580 
INTP 2014 0,1833 5,5024 0,6044 0,1654 
INTP 2015 0,1576 4,8733 0,5165 0,1581 
INTP 2016 0,1284 4,5484 0,4505 0,1535 
INTP 2017 0,0644 2,8730 0,4615 0,1754 
INTP 2018 0,0412 2,2711 0,4505 0,1967 
INTP 2019 0,0662 2,8068 0,5275 0,2005 
INTP 2020 0,0661 2,8105 0,4945 0,2331 
SMBR 2013 0,1151 4,1456 0,2637 0,0991 
SMBR 2014 0,1121 4,3830 0,4505 0,0770 
SMBR 2015 0,1084 4,1181 0,5055 0,1083 
SMBR 2016 0,0593 3,5002 0,4066 0,3999 
SMBR 2017 0,0290 2,2491 0,3516 0,4827 
SMBR 2018 0,0137 1,6739 0,3736 0,5943 
SMBR 2019 0,0054 1,2911 0,4945 0,5999 
SMBR 2020 0,0019 1,5759 0,4945 0,6835 
SMGR 2013 0,1739 4,2332 0,5824 0,4123 
SMGR 2014 0,1622 4,2023 0,5604 0,3725 
SMGR 2015 0,1186 3,5147 0,3297 0,3904 
SMGR 2016 0,1025 3,4662 0,5275 0,4465 
SMGR 2017 0,0336 2,2799 0,5275 0,6086 
SMGR 2018 0,0603 2,9309 0,4725 0,5627 
SMGR 2019 0,0297 3,1418 0,5055 1,2957 
SMGR 2020 0,0343 3,1396 0,5275 1,1379 
WTON 2013 0,0827 5,5858 0,4396 2,9963 
WTON 2014 0,0848 5,6484 0,5385 0,7083 
WTON 2015 0,0386 4,0023 0,5055 0,9687 
WTON 2016 0,0605 4,9650 0,4505 0,8721 
WTON 2017 0,0482 4,6701 0,5495 1,5721 
WTON 2018 0,0548 5,3739 0,5275 1,8315 
WTON 2019 0,0494 5,7477 0,5495 1,9466 





Analisis Statistik Deskriptif 
 ROA IC CSR DER 
 Mean  0.066103  3.709088  0.468400  0.620997 
 Median  0.059300  3.483200  0.467000  0.464600 
 Maximum  0.188400  5.950400  0.670300  1.909300 
 Minimum  0.001900  1.291100  0.263700  0.077000 
 Std. Dev.  0.047816  1.358401  0.089367  0.564304 
     
 Observations  32  32  32  32 
Sumber : Data Olahan, 2021 
 
Gambar 4.1 
Hasil Uji Normalitas 
 
Sumber : Data Olahan, 2021 
 
Tabel 4.2 
Hasil Uji Multikolinieritas 
Variance Inflation Factors  
Date: 07/11/21   Time: 22:12 
Sample: 1 32   
Included observations: 32  
    
     Coefficient Uncentered Centered 
Variable Variance VIF VIF 
    
    C  0.000226  29.36504 NA 
IC  6.93E-06  14.00100  1.610046 
CSR  0.001392  41.07990  1.399288 
DER  3.01E-05  2.710864  1.204781 
    
    




Hasil Uji Heteroskedastisitas 
Heteroskedasticity Test: Glejser  
     
     F-statistic 0.469611     Prob. F(3,28) 0.7059 
Obs*R-squared 1.532964     Prob. Chi-Square(3) 0.6747 
Scaled explained SS 0.911141     Prob. Chi-Square(3) 0.8227 
     
          
Test Equation:   
Dependent Variable: ARESID   
Method: Least Squares   
Date: 07/11/21   Time: 22:15  
Sample: 1 32    
Included observations: 32    
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 0.008071 0.007288 1.107392 0.2775 
IC 0.000200 0.001276 0.156497 0.8768 
CSR 0.005379 0.018088 0.297399 0.7684 
DER 0.002269 0.002658 0.853687 0.4005 
     
     Sumber : Data Olahan, 2021 
 
Tabel 4.4 
Hasil Uji Autokorelasi 
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test: 
     
     F-statistic 2.688175     Prob. F(2,26) 0.0869 
Obs*R-squared 5.483212     Prob. Chi-Square(2) 0.0645 
     
     
     
Sumber : Data Olahan, 2021 
 
Tabel 4.5  
 Hasil Uji Chow  
Redundant Fixed Effects Tests  
Equation: FEM   
Test cross-section fixed effects  
     
     Effects Test Statistic   d.f.  Prob.  
     
     Cross-section F 4.310173 (3,25) 0.0140 
Cross-section Chi-square 13.340168 3 0.0040 
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Sumber : Data Olahan, 2021  
 
Tabel 4.6  
Hasil Uji Hausman 
Correlated Random Effects - Hausman Test 
Equation: REM   
Test cross-section random effects  
     
     
Test Summary 
Chi-Sq. 
Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.  
     
     Cross-section random 12.930520 3 0.0048 
     
     Sumber : Data Olahan, 2021 
 
Tabel 4.7 
Hasil Uji Regresi Data Panel Model Fixed Effect   
Dependent Variable: ROA   
Method: Panel Least Squares  
Date: 07/11/21   Time: 21:27  
Sample: 2013 2020   
Periods included: 8   
Cross-sections included: 4   
Total panel (balanced) observations: 32  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C -0.054600 0.017914 -3.047827 0.0054 
IC 0.033824 0.002766 12.22978 0.0000 
CSR 0.038926 0.037101 1.049198 0.3041 
DER -0.037012 0.010904 -3.394169 0.0023 
     
     Sumber : Data Olahan 2021 
 
Tabel 4.8 
Uji Parsial (Uji t) 
Dependent Variable: ROA   
Method: Panel Least Squares  
Date: 07/11/21   Time: 21:27  
Sample: 2013 2020   
Periods included: 8   
Cross-sections included: 4   
Total panel (balanced) observations: 32  
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Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C -0.054600 0.017914 -3.047827 0.0054 
IC 0.033824 0.002766 12.22978 0.0000 
CSR 0.038926 0.037101 1.049198 0.3041 
DER -0.037012 0.010904 -3.394169 0.0023 
     
     Sumber : Data Olahan 2021 
Tabel 4.9 
Uji Simultan (Uji F) 
F-statistic 60.80010 Durbin-Watson stat 1.533233 
Prob(F-statistic) 0.000000  
Sumber : Data Olahan 2021 
 
Tabel 4.10 
Hasil Uji Koefisien Determinasi 
R-squared 0.935865 Mean dependent var 0.066103 
Adjusted R-squared 0.892267 S.D. dependent var 0.047816 
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Penulis juga pernah mengikuti story telling malin kundang dan olimpiade IPA. 
Penulis menamatkan Sekolah Menengah Pertama pada tahun 2014. 
Pada saat Sekolah Menengah Atas, penulis masuk ke SMA Negeri 2 
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Karimun dengan mengambil jurusan IPA pada kelas 2 SMA karena penulis 
pernah bercita-cita ingin menjadi perawat. Semasa SMA penulis cukup aktif 
dalam berbagai organisasi. Penulis menamatkan Sekolah Menengah Atas pada 
tahun 2017. 
Setelah lulus dari Sekolah Menengah Atas, dengan izin Allah, penulis 
melanjutkan pendidikan Srata 1 Akuntansi di Universitas Islam Negeri Sultan 
Syarif Kasim Riau (UIN SUSKA RIAU) lulus dengan jalur Seleksi Bersama 
Masuk Perguruan Tinggi Negeri (SBMPTN). Penulis pernah mengikuti organisasi 
Badan Eksekutif Mahasiswa Fakultas Ekonomi dan Ilmu Sosial sebagai anggota 
Humas, Informasi dan Dokumentasi (HID).  
Pada bulan Januari-Februari 2020 mengikuti program Praktek Kerja 
Lapangan  di  Kantor Wilayah Direktorat Jenderal Bea Cukai Kepulauan Riau. 
Selain itu pada bulan  Juli-Agustus 2020 penulis mengikuti program Kuliah Kerja 
Nyata (KKN) di Perumahan Unri. Pada tanggal 07 Oktober 2021 penulis diujikan 
sebagai salah satu syarat untuk memperoleh gelar Sarjana Akuntansi (S.Ak) 
dengan judul skripsi “Pengaruh Intellectual Capital, Pengungkapan Corporate 
Social Responsibility dan Struktur Modal Terhadap Kinerja Keuangan (Studi 
Empiris Pada Perusahaan Semen di Bursa Efek Indonesia Periode 2013-2020)”. 
 
 
 
 
 
 
 
